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V bakalářské práci se budu zabývat hodnocením finanční situace podniku VHS plus, spol. 
s r.o. v letech 2007 – 2010 za pomocí metod finanční analýzy. Informace pro výpočty jsou 
získány z rozvahy a výkazu zisku a ztrát. Práce je rozdělena na teoretickou a praktickou část. 
V teoretické části jsou popsány metody finanční analýzy a v praktické části je teorie 
aplikovaná prakticky. Důležitou částí práce jsou návrhy na zlepšení. Zde jsou navrženy 
způsoby řešení nedostatků, které byly zjištěny analýzou.  
 
Abstract 
This Bachelor’s thesis deals with evaluation of VHS plus, spol. s r. o. financial situation from 
2007 to 2010, using methods of financial analysis. Information for calculations was obtained 
from balance sheet and profit and loss statement. The thesis is divided into theoretical and 
practical part. In the theoretical part, the methods of financial analysis are described and the 
theory is practically applied in the practical part. Important part of this thesis is proposals to 
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Finanční analýza je postup, při kterém firma hodnotí svou minulou a současnou ekonomickou 
situaci a výsledky analýzy slouží manažerům firmy ke stanovení předpokládané budoucí 
situace. Finanční analýza dnes již patří k běžným dovednostem každého finančního manažera 
a v podstatě žádná větší firma se bez ní neobejde. Hlavním smyslem finanční analýzy je 
vytvoření podkladů pro rozhodování o budoucím fungování podniku. Díky čerpání informací 
z účetních výkazů existuje provázanost mezi účetnictvím a rozhodováním o podniku. Pouhé 
čerpání z účetnictví ovšem nestačí pro správné rozhodování, protože výsledky v účetnictví se 
vztahují pouze k jednomu časovému okamžiku. Z toho důvodu se pro rozhodování používá 
finanční analýza.  
Finanční analýza představuje tedy rozbor dat, která jsou obsažena v účetních výkazech. 
Základním zdrojem informací je účetní závěrka, kterou tvoří rozvaha, výkaz zisku a ztráty a 
přehled o peněžních tocích (cash flow). 
V této bakalářské práci se budu zabývat hodnocením finanční situace podniku VHS plus, spol. 
s r.o. se sídlem ve Znojmě. Hlavním předmětem podnikání této společnosti je provádění 
staveb. Kromě toho má firma ještě další doplňkové činnosti jako oprava motorových vozidel, 





1 VYMEZENÍ PROBLÉMU A CÍLE PRÁCE 
1.1 Vymezení problému 
Pro zpracování bakalářské práce jsem si vybrala znojemskou stavební společnost VHS plus, 
spol. s r.o. z důvodu již dřívější spolupráce se společností v rámci středoškolské závěrečné 
práce.  
Cílem bakalářské práce je zpracování současné finanční situace podniku VHS plus, spol. s r.o. 
Vývoj finanční situace bude zpracován pomocí absolutních, rozdílových a poměrových 
ukazatelů finanční analýzy. 
Na základě výsledků finanční analýzy bude dalším cílem navrhnutí opatření vedoucích 
k zlepšení současné situace.  
Období, ve kterém bude finanční situace sledována jsou roky 2007 – 2010. Údaje používané 
k výpočtům jsou získávány z účetních výkazů, kterými jsou rozvaha, výkaz zisku a ztráty a 
přehled o peněžních tocích.  
Jako srovnávací základnu jsem si zvolila konkurenční společnost IMOS Brno, a.s.. Společnost 
IMOS má stejný předmět podnikání jako společnost VHS plus, a proto je vhodnou společností 
pro porovnání. Dále je porovnání s touto společností zajímavé z toho důvodu, že společnost 














1.2 Charakteristika podniku 
Obchodní firma: VHS plus, spol. s r.o.  
Sídlo: Znojmo, Dobšická 17 
Identifikační číslo: 469 92 138 
Právní forma: Společnost s ručením omezeným 
Základní kapitál: 19 495 000,- Kč (15)   Obr. 1: Logo společnosti (13) 
Předmět podnikání:  
 provádění staveb, jejich změn a odstraňování 
 opravy silničních vozidel 
 zámečnictví, nástrojařství 
 silniční motorová doprava - nákladní vnitrostátní provozovaná vozidly o největší 
povolené hmotnosti do 3,5 tuny včetně, - nákladní vnitrostátní provozovaná vozidly o 
největší povolené hmotnosti nad 3,5 tuny 
 montáž, opravy, revize a zkoušky elektrických zařízení 
 výroba, obchod a služby neuvedené v přílohách 1 až 3 živnostenského zákona 
 projektová činnost ve výstavbě (15) 
1.2.1 Zjednodušený organizační řád 
Obr. 2: Zjednodušený organizační řád(14) 
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Ředitelem společnosti VHS plus, spol. s r.o. je pan Ing. Hahn, který je zároveň jedním 
z největších společníků. Vedoucím obchodně technického úseku je pan Ing. Beneš. Úsek 
obchodně technický je dále rozdělen na přípravu výroby a zásobování materiálem. Vedoucí 
ekonomického úseku, pan Ing. Krčál, má pod sebou ještě dalších 5 zaměstnanců, kteří se 
starají o personální oddělení, mzdovou, finanční a materiálovou účtárnu a správce budov. 
Posledním, a patrně i nejdůležitějším oddělením, je úsek výroby. Ten je rozdělen do 5 
středisek. Každý vedoucí úseku má pod sebou několik stavbyvedoucích, kteří vedou ještě 
mitry. Ti už dohlíží na konkrétních stavbách a na konkrétní dělníky.  
 
1.2.2 Historie 
Společnost VHS plus s.r.o. vznikla v roce 1992 v rámci privatizace. Poté firma 6 let fungovala 
pod názvem IMOS – VHS Znojmo. Po tomto 6letém působení se firma VHS odtrhla od 
společnosti IMOS a vznikla tak samostatná společnost VHS s doplnění slova plus. To mělo 
symbolizovat pozitivní změny, kterými společnost prošla. Současně s odtržením od 
společnosti IMOS se firma, nyní již VHS plus s.r.o., rozhodla rozšířit nabídku svých služeb a 
kromě inženýrských sítí, kanalizací, vodovodů, úpraven a čistíren odpadních vod  zařadila 
mezi své činnosti i pozemní stavitelství. Pro toto rozšíření činnosti se firma rozhodla z toho 
důvodu, aby mohla uskutečňovat kompletní dodávky vodohospodářských akcí, tedy 












1.2.3 Významné stavby 
 
































1.2.4 SWOT analýza 
 
Silné stránky 
 20letá působnost na trhu stavebnictví 
 Zkušenosti v oboru 
 Velmi malá možnost vstupu substitučních výrobků 
 Dobré jméno společnosti 
 
Slabé stránky 
 Nepředvídatelné klimatické podmínky ovlivňující činnost 
 Zastaralost některých strojů 
 Nízké množství zakázek vlivem krize 
 Slabá propagace společnosti 
 Náročnost na kapitál 
 
Příležitosti 
 Možnost expanze na zahraniční trhy 
 Získání dotací z Evropské unie 
 Využívání moderních stavebních technologií 
 Rozvoj bytové výstavby 
 
Hrozby 
 Velké množství zahraničních firem pronikajících na český trh 
 Korupce ve stavebnictví 
 Finanční krize a s tím spojené snižování zakázek 




1.2.5 Porterův model 5 konkurenčních sil 
 
Riziko vstupu možných konkurentů 
Každý podnik, který se rozhodne vstoupit na trh, je pro podnik možnou hrozbou. Výhodou 
společnosti VHS plus je ovšem její velikost a dlouholetá působnost na trhu. Firma tedy může 
zákazníkům na rozdíl od nově vstupující společnosti nabídnout zkušenosti, tradici, dobré 
jméno firmy, ale také reference, které znamenají pro zákazníky značnou jistotu dobrého 
provedení práce. 
 
Rivalita mezi konkurenty 
Na trhu, na které působí společnost VHS plus, existuje velké množství stavebních firem. 
Jedná se o velké společnosti, které působí nejen na Znojemsku, ale po celé České republice a 
některé i v zahraničí. Kromě těchto velkých společností, jako je například IMOS Brno, a.s. 
patří mezi konkurenty také menší firmy, které působí převážně na Znojemsku. Nedá se přímo 
říci, že by všechny tyto společnosti byly konkurencí, protože se všemi společnostmi firma 
zároveň spolupracuje a zároveň si konkurují.  
Jedná se například o společnosti: IMOS Brno, a.s.; Přemysl Veselý stavební a inženýrská 
činnost s.r.o.; Inženýrské stavby Brno, spol. s r.o.; Pozemní stavby Znojmo 
 
Smluvní síla dodavatelů 
Nedá se říci, že by společnost preferovala některého dodavatele. Výběr dodavatele závisí na 
kvalitě nabízeného materiálu a služeb a také na konkrétní ceně. Společnost VHS plus platí 
včas své závazky, takže je pro dodavatele spolehlivou společností.  
Z dodavatelů společnosti můžu uvést například společnost Outulný a.s.; Envi Pur, s.r.o.; 





Smluvní síla odběratelů 
Vzhledem k tomu, že v poslední době klesá počet stavebních zakázek a množství stavebních 
firem je v podstatě stejné, zvyšuje se tedy síla odběratelů. Společnost se musí více snažit, aby 
zákazníka získala a nejjednodušší  a zároveň nejefektivnější způsob, jak zvítězit nad 
konkurencí je cena.  Odběratelé, kteří jsou pro společnost významní si často diktují různé 
podmínky. Mezi ty nejčastější patří například prodlužování doby splatnosti faktur. Společnost 
si nemůže dovolit o tak významné klienty přijít, a proto se ve větší míře podřídí jejich tlaku.  
 
Hrozba vstupu substitutů 
V současné době v podstatě nehrozí možnost substitutů, protože stavební průmysl není 
odvětvím, ve kterém by se často prováděly změny. Jediným místem, kde substituce v poslední 
době hrozí je pozemní stavitelství. V posledních letech se do popředí dostávají dřevostavby, 















1.2.6 Získané certifikáty 
 
          











Obr. 5: Certifikát (16) 
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2 TEORETICKÁ VÝCHODISKA 
2.1 Finanční analýza 
Hlavním úkolem finanční analýzy je posouzení minulé, současné a především předpokládané 
budoucí finanční situace podniku. Analyzují se účetní data získaná z účetních výkazů, kterými 
jsou rozvaha, výkaz zisku a ztráty a přehled o peněžních tocích (cash flow). 
Každá úspěšná firma se dnes již bez finanční analýzy neobejde. Umožňuje managementu 
sledovat silné a slabé stránky financování podniku. (12) 
 
2.2 Uživatelé finanční analýzy 
Uživateli finanční analýzy jsou všechny subjekty, které přicházejí do kontaktu s daným 
podnikem. Dělí se na externí (investoři, banky a jiní věřitelé, stát a jeho orgány, obchodní 
partneři, konkurence apod.) a interní (manažeři, odboráři, zaměstnanci).  
 
Investoři 
Investoři, kteří poskytují podniku kapitál, sledují informace o finančním zdraví podniku ze 
dvou důvodů. Jednak proto, aby se rozhodli o budoucích investicích do podniku a jednak 
proto, aby zjistili, jak je nakládáno s již vloženým kapitálem investorů. (4) 
 
Banky a ostatní věřitelé 
Pro věřitele je finanční analýza důležitým ukazatelem pro rozhodnutí, zda danému podniku 
poskytnout či neposkytnout úvěr, popřípadě v jaké výši a za jakých podmínek. (4) 
 
Stát a jeho orgány 
Stát se zajímá o finanční analýzu podniku především z důvodu správnosti vykázaných daní. 
Dále využívá tyto údaje pro rozdělování dotací, statistická šetření, kontrolu podniků, kterým 




Mezi obchodní partnery patří především odběratelé a dodavatelé. Ty zajímá finanční zdraví 
podniku především z důvodu schopnosti splácení závazků. Pro odběratele je finanční stabilita 
dodavatele důležitá především z důvodu případného bankrotu dodavatele, který by mohl 
ohrozit jejich dodávky materiálu a tím i výrobu.(4) 
 
Manažeři 
Manažeři jsou nejdůležitějšími vnitřními uživateli finanční analýzy. Využívají její výsledky 
pro správně určení veškerých činností podniku tak, aby byly splněny základní cíle podniku 
s co možná největšími zisky. (12) 
 
Zaměstnanci 
Zaměstnanci mají přirozeně zájem na dobré prosperitě a finanční stabilitě podniku, a to 
z důvodu jistoty zaměstnání a tím i finančního zajištění. (4) 
 
2.3 Zdroje informací 
Kvalita a pravdivost informací, které vyplynou z finanční analýzy závisí především na 
kvalitních a komplexních vstupních zdrojích. Základním zdrojem informací pro finanční 
analýzu je účetní závěrka, jejíž součásti jsou:  
 rozvaha 
 výkaz zisku a ztráty 
 přehled o peněžních tocích (cash flow) 
 






Rozvaha je účetní výkaz, který zachycuje principem bilanční rovnosti dlouhodobý a 




Aktiva představují majetek podniku, který se dělí na dlouhodobý (v držení déle než 1 rok) a 
krátkodobý (v držení do 1 roku).   
Dlouhodobý majetek – představuje majetek, který má podnik v držení déle než 1 rok, 
nemění svou podobu a nespotřebovává se najednou, ale postupně formou odpisů.  
Dlouhodobá aktiva můžeme dále rozdělit do skupin:  
o Dlouhodobý hmotný majetek – má hmotnou podstatu a zajišťuje především 
běžné činnosti podniku. Jedná se například o stroje, budovy, pozemky. 
o Dlouhodobý nehmotný majetek – nemá hmotnou podstatu. Jde především o 
duševní vlastnictví firmy, jako jsou goodwill, patenty, licence, ochranné známky. 
o Dlouhodobý finanční majetek – jedná se o především o dlouhodobé cenné papíry 
(v držení po dobu delší než 12 měsíců). Tento druh dlouhodobého majetku se 
neodepisuje. (9) 
 
Krátkodobý majetek – představuje majetek, který má podnik v držení do 1 roku. I 
krátkodobý majetek můžeme rozdělit do tří skupin, a to na: 
o Zásoby – sem patří především materiál, zboží, polotovary apod. 
o Pohledávky 
o Krátkodobý finanční majetek – peníze v pokladně, na účtu a krátkodobé cenné 




Ostatní aktiva – zde se zachycuje především zůstatek účtů časového rozlišení, a to náklady 
příštích období a příjmy příštích období. 
 
Pasiva 
Pasiva představují zdroje, z jakých jsou financována aktiva. Podle principu bilanční rovnosti 
platí, že aktiva se musí rovnat pasivům.  
Vlastní kapitál – zahrnuje vlastní zdroje, které podnik vložil do podnikání. Patří sem 
především základní kapitál, dále kapitálové fondy, fondy tvořené ze zisku nebo výsledek 
hospodaření minulých let. (11) 
Cizí kapitál – představuje souhrn cizích zdrojů použitých pro financování podniku. Jedná se 
tedy o určitý dluh společnosti. Cizí kapitál se dělí na krátkodobý (splatnost do 1 roku) a 
dlouhodobý (splatnost delší jak 1 rok). Do cizích zdrojů patří rezervy, dlouhodobé závazky, 
krátkodobé závazky a bankovní úvěry a výpomoci. (8) 
Ostatní pasiva – stejně jako v aktivech, i v pasivech se objevuje položka „ostatní“. Do 
ostatních pasiv patří zůstatek účtů časového rozlišení, a to výnosy příštích období a výdaje 
příštích období. 
 
Výkaz zisku a ztráty 
„Výkaz zisku a ztráty je písemný přehled o výnosech, nákladech a výsledku hospodaření za 
určité období. Zachycuje tedy pohyb výnosů a nákladů, nikoliv pohyb příjmů a výdajů.“1
  
Cash flow 
Cash flow je přehled o příjmech a výdajích, které podnik realizovat během účetního období. 
Jedná se tedy o tok finančních prostředků. (9) 
 
                                                 
1
 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza-metody, ukazatele, využití v praxi. 3. vyd. Praha: GRADA Publishing, 2010. 




2.4 Metody finanční analýzy 
Ve finanční analýza existuje celá řada metod, jak zhodnotit finanční situaci podniku. Je třeba 
dbát na to, aby volba metody byla učiněna s ohledem na účelnost, nákladnou a spolehlivost. 
Účelnost  - finanční analýzu musíme tvořit takovým způsobem, aby byl splněn cíl, pro který 
byla stanovena 
Nákladnost – Náklady spojené s realizací finanční analýzy by měly být přiměřené jejich 
návratnosti 
Spolehlivost – Spolehlivost finanční analýzy lze ovlivnit kvalitou vstupních dat. Čím 
kvalitnější budou vstupní data, tím kvalitnější a spolehlivější bude výsledek finanční analýzy.  
 
V praxi nalezly nejširší uplatnění tyto metody analýzy: 
 Analýza absolutních ukazatelů 
o Horizontální analýza (analýza trendů) 
o Vertikální analýza (procentní rozbor) 
 Analýza rozdílových ukazatelů 
o Čistý pracovní kapitál 
o Čisté pohotové prostředky 
o Čistý peněžně-pohledávkový finanční fond 
 Analýza poměrových ukazatelů 
o Ukazatele rentability 
o Ukazatele aktivity 
o Ukazatele zadluženosti 
o Ukazatele likvidity 
o Provozní ukazatele 
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 Analýza soustav ukazatelů 
o Altmanova formulace bankrotu (Z-skóre) 
o Index IN 
 
2.4.1 Analýza absolutních ukazatelů 
Je to metoda využívající k hodnocení finanční situace podniku přímo údaje obsažené 
v účetních výkazech. Posuzuje změnu ve struktuře aktiv a pasiv podniku. Absolutní ukazatele 
můžeme dělit na horizontální a vertikální. (11) 
 
Horizontální analýza 
Horizontální analýza měří absolutní a relativní změny jednotlivých položek výkazů v čase. 
Porovnává tedy o kolik procent a o kolik jednotek se určitá položka změnila oproti 
předešlému roku. (1) 
 
Vertikální analýza 
Vertikální analýza porovnává struktura aktiv a pasiv podniku. Zkoumá jakou část zabírají 
konkrétní položky v celkových aktive, resp. pasivech. Toto zastoupení bývá vyjádřeno 
v procentech. Pro analýzu výkazu zisku a ztráty se jako procentuální základ bere většinou 
velikost tržeb.  
Tato metoda  srovnává procentuální zastoupení jednotlivých položek s předchozími lety. (3) 
 
2.4.2 Analýza rozdílových ukazatelů 
Rozdílové ukazatele bývají označovány jako fondy finančních prostředků. Je to rozdíl mezi 





Čistý pracovní kapitál 
Čistý pracovní kapitál je nejpoužívanějším ukazatelem. Vypočítá se jako rozdíl celkových 
oběžných aktiv a celkových krátkodobých dluhů. Mezi krátkodobé dluhy můžeme zařadit ty, 
které mají splatnost od 1 roku až po 3 měsíce.(11) 
Hodnota čistého pracovního kapitálu má zásadní vliv na solventnost firmy. Pokud krátkodobá 
aktiva přebývají nad krátkodobými závazky, vede to k závěru, že je podnik likvidní (tzn. má 
dobré finanční zázemí).(11) 
ČPK = celková oběžná aktiva -  celkové krátkodobé závazky 
 Vzorec 1: Čistý pracovní kapitál (2) 
 
Čisté pohotové prostředky 
Vzhledem k tomu, že oběžná aktiva mohou obsahovat i položky, které jsou málo likvidní, 
není čistý pracovní kapitál nejlepším ukazatelem pro míru likvidity. Z toho důvodu se používá 
ukazatel čistých pohotových prostředků.  
Tento ukazatel neobsahuje celková oběžná aktiva a celkové krátkodobé závazky, ale pouze 
pohotové peněžní prostředky a okamžitě splatné závazky. Mezi pohotové peněžní prostředky 
patří hlavně hotovost a peníze na běžných účtech. Dále zde mohou být zahrnuty například i 
obchodovatelné cenné papíry – šeky apod. nebo termínované vklady do 3 měsíců.(11) 
ČPP = pohotové peněžní prostředky – okamžitě splatné závazky 
 Vzorec 2: Čisté pohotové prostředky (2) 
 
Čistý peněžně-pohledávkový finanční fond 
Jedná se o střed mezi čistým pracovním kapitálem a čistými pohotovými prostředky. 
Představuje rozdíl mezi oběžnými aktivy, z kterých jsou vyloučeny zásoby a nelikvidní 




ČPPF = (oběžná aktiva – zásoby – nelikvidní pohledávky) – krátkodobé závazky 
      Vzorec 3: Čistý peněžně-pohledávkový finanční fond (2) 
 
2.4.3  Analýza poměrových ukazatelů  
Poměrové ukazatele pokrývají všechny složky výkonnosti podniku, a proto jsou také 
nejpoužívanějším postupem pro rozbor účetních výkazů. Vyjadřují podílový vztah mezi 
dvěma a více absolutními ukazateli. Tento druh analýzy využívá veřejně dostupné informace, 
ke kterým mají přístup všichni externí uživatelé, tedy hlavně rozvahu a výkaz zisku a ztráty.  
Poměrové ukazatele umožňují získat rychlý obraz o: 
- finančním vývoji situace firmy v čase 
- pozici firmy mezi ostatními firmami stejného nebo podobného oboru podnikání 
 
A) Ukazatele rentability 
Rentabilita bývá označována také jako výnosnost nebo návratnost. Je to měřítko schopnosti 
podniku dosahovat ekonomického cíle (zisku) za použití vloženého kapitálu.  
V ukazatelích rentability se v čitateli objevuje zisk v různých formách (podle druhu ukazatele) 
a ve jmenovateli druh kapitálu, respektive tržby. Ukazatele hodnotí celkovou efektivnost dané 
činnosti. Všechny ukazatele lze interpretovat stejným způsobem, protože udávají kolik Kč 
zisku připadá na 1 Kč jmenovatele. 9) 
Jak už bylo zmíněno výše, zisk se zde objevuje v různých formách. Do ukazatelů rentability 
v zásadě vstupují tyto kategorie zisku: 
 EBIT – zisk před úroky a zdaněním. Jedná se tedy o provozní výsledek hospodaření. 
 EAT – zisk po zdanění (čistý zisk). Jedná se o výsledek hospodaření za běžné účetní 
období. 
 EBT - zisk před zdaněním. Jedná se tedy o EBIT (provozní výsledek hospodaření) 
upravený o finanční a mimořádný výsledek hospodaření.(9) 
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Ukazatel rentability celkových vložených aktiv (ROA) 
Rentabilita celkových vložených aktiv ukazuje výnosnost kapitálu s tím,že není podstatné 
z jakého kapitálu byly financovány (vlastní, cizí, krátkodobý, dlouhodobý). Interpretace 
výsledku může být různá, protože závisí na tom, který druh zisku do ukazatele použijeme. 
Doporučená hodnota ukazatele je nad 10%.(2) 
ROA = EAT 
celková aktiva 
 Vzorec 4: Rentabilita vložených aktiv (12) 
   
Ukazatel rentabilty vlastního kapitálu (ROE) 
Je to jeden z nejdůležitějších ukazatelů, a to zejména pro vlastníky firmy, kteří z tohoto 
ukazatele zjišťují, zda je jejich kapitál vložený do společnosti dostatečně výnosný. „Měří, 
kolik čistého zisku připadá na jednu korunu investovaného kapitálu akcionářem.“2 
ROE = EAT 
vlastní kapitál 
  Vzorec 5: Rentabilita vlastního kapitál (2) 
 
Ukazatel rentability dlouhodobých zdrojů (ROCE) 
Rentabilitu dlouhodobých zdrojů lze také nazvat jako výnosnost dlouhodobě investovaného 
kapitálu. V čitateli se objevuje provozní hospodářský výsledek před zdaněním a úroky a ve 
jmenovateli jsou veškeré dlouhodobé finanční prostředky (dlouhodobé závazky, vlastní 
kapitál). (2) 
ROCE = čistý zisk + úroky 
dlouhodobé závazky + vlastní kapitál 
  Vzorec 6: Rentabilita dlouhodobých zdrojů (12) 
 
                                                 
2
 KISLINGEROVÁ, E. a kol. Manažerské finance. 2.vyd. Praha: C. H. Beck, 2007. 748 s. ISBN 978-80-7179-




Ukazatel rentability tržeb (ROS) 
Poměřuje zisk (v různých formách) a tržby. Do čitatele můžeme dosadit buď EBIT, který je 
vhodné použít pokud máme podnik s proměnlivými podmínkami, nebo EAT. Pokud 
použijeme EAT (zisk po zdanění) vyjádříme tím tzv. ziskovou marži. (2) 
ROS = EBIT (EAT) 
Tržby 
  Vzorec 7: Rentabilita tržeb (12) 
 
B) Ukazatele aktivity 
Ukazatele aktivity uvádí, jak dobře firma hospodaří s aktivy. Pomocí těchto ukazatelů firma 
může zjistit, zda nemá aktiv více než by měla, čímž jí vznikají zbytečné náklady a tím se 
snižuje i zisk, nebo zda nemá aktiv nedostatek, což vede k tomu, že se podnik musí vzdát 
některých podnikatelských příležitostí a tím přichází o výnosy.(11) 
Pro výpočet se používají 2 typy ukazatelů, počet obratů nebo doba obratu.  
 
Obrat celkových aktiv 
 Obrat celkových aktiv je komplexní ukazatel, který udává celkovou produkční 
efektivnost firmy. Hodnoty ukazatele by se měly pohybovat od 1,6 do 3. Hodnoty nižší než 
1,6 značí, že společnost má přebytek majetku a hodnoty vyšší než 3 poukazují na nedostatek 
majetku.(4) 
Obrat celkových aktiv = tržby 
celková aktiva 







Obrat dlouhodobého majetku 
Udává, jak efektivně využívá firma svůj dlouhodobý majetek (stroje, budovy atd.). Tento 
ukazatel je významný především pro rozhodování o nových investicích. 
Obrat dlouhodobého majetku = Tržby 
dlouhodobý majetek 
   Vzorec 9: Obrat dlouhodobého majetku (4) 
 
Obrat zásob 
Pomocí obratu zásob podnik zjistí, kolikrát se během roku každá položka zásob „obrátí“, tzn. 
kolikrát je prodána a znovu uskladněna. Ukazatel často nadhodnocuje skutečnou obrátku, 
protože se zásoby uvádí v pořizovací ceně. Když je výsledek ukazatele vyšší než oborový 
průměr, má firmy přebytečné zásoby. Naopak, pokud vychází ukazatel nižší představují 
zásoby investici s nízký výnosem.(11) 
Obrat zásob = Tržby 
Zásoby 
  Vzorec 10: Obrat zásob (4) 
 
Doba obratu zásob 
„Udává průměrný počet dnů po něž jsou zásoby vázány v podnikání do doby jejich spotřeby 
(jde-li o suroviny a materiál) nebo do doby jejich prodeje (u zásob vlastní výroby).“3 Tento 
ukazatel můžeme definovat buď obecně, kdy se v čitateli objeví průměr všech druhů zásob, 
nebo konkrétně, kdy v čitateli bude pouze konkrétní druh zásoby (např. zboží). Pokud 
ukazatel neustále roste, je to pro společnost dobré.  
Doba obratu zásob = Zásoby 
denní tržby 
   Vzorec 11: Doba obratu zásob (4) 
                                                 
3
 SEDLÁČEK, J. Účetnictví pro manažery. 1. vyd. Praha: GRADA Publishing, 2005. 228 s. ISBN 80-247-1195-




Doba obratu pohledávek 
Doba obratu pohledávek měří, kolik dní uplyne od prodeje a vystavení faktury do inkasa 
peněž za tržby. Doba obratu by firma měla srovnat s platebními podmínkami, za které 
fakturuje zboží. Pokud je doba obratu delší než doba splatnosti pohledávky, znamená to, že 
odběratelé neplatí své závazky včas. 
Doba obratu pohledávek = pohledávky 
denní tržby 
   Vzorec 12: Doba obratu pohledávek (4) 
 
Doba obratu krátkodobých závazků 
Doba obratu pohledávek měří, kolik času uplyne od nákupu po zaplacení. Udává, jak rychle 
firma splácí své závazky.  
Aby byla zachována finanční rovnováha, měla by doba obratu pohledávek být delší než doba 
obratu krátkodobých závazků.(9) 
Doba obratu krátkodobých závazků = krátkodobé závazky 
denní tržby 
  Vzorec 13: Doba obratu krátkodobých závazků (4) 
 
C) Ukazatele zadluženosti 
Ukazatele zadluženosti udávají, v jaké míře je podnik financován z cizích zdrojů (zadluženost 
firmy). Je to vztah mezi cizími a vlastními zdroji financování.  
V praxi nelze, aby byl podnik financován pouze z vlastních nebo pouze z cizích zdrojů. 
Použití pouze vlastních zdrojů vede ke snižování výnosnosti vlastního kapitálu.  
Pro analýzu zadluženosti je používáno mnoho ukazatelů. Zde je uveden pouze výčet 






Celková zadluženost je podíl mezi cizím kapitálem a celkovými aktivy. Ukazatel je důležitý 
pro věřitele. Platí, že věřitelé preferují nízký ukazatel. Existuje tzv. „zlaté pravidlo“, podle 
kterého by financování společnosti mělo probíhat 50:50 nebo 60:40. 
Celková zadluženost = cizí kapitál 
celková aktiva 
  Vzorec 14: Celková zadluženost (4) 
 
Koeficient samofinancování 
Ukazatel uvádí míru, v jaké je podnik financován z vlastních zdrojů, tedy ze zdrojů majitelů. 
Jde o podíl vlastního kapitálu a celkových aktiv. V praxi se ovšem mnohem častěji používá 
převrácená hodnota. Tato hodnota udává míru finanční samostatnosti podniku.  
Koeficient samofinancování = vlastní kapitál 
celková aktiva 
  Vzorec 15: Koeficient samofinancování (2) 
 
Koeficient zadluženosti 
Oproti celkové zadluženosti, která roste lineárně (max. 100%), roste koeficient zadluženosti 
exponenciálně až do nekonečna.  
Koeficient zadluženosti = cizí kapitál 
vlastní kapitál 




Tento ukazatel udává kolikrát zisk převyšuje vyplacené úroky. Postačující je, když je zisk 3x 
– 6x vyšší než úroky. (6) 
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Úrokové krytí = EBIT Úroky 
  Vzorec 17: Úrokové krytí (2) 
 
Dlouhodobá zadluženost 
Ukazatel vypovídá o tom, jak velká část aktiv je financována dlouhodobými dluhy. 
Dlouhodobá zadluženost = dlouhodobý cizí kapitál 
celková aktiva 
  Vzorec 18: Dlouhodobá zadluženost (12) 
 
Běžná zadluženost 
Vztah mezi krátkodobým cizím kapitálem a celkovými aktivy. 
Běžná zadluženost = krátkodobý cizí kapitál 
celková aktiva 
  Vzorec 19: Běžná zadluženost (12) 
 
E) Ukazatele likvidity 
Likvidita je důležitým faktorem podniku, neboť pokud chce podnik dobře a dlouhodobě 
fungovat, musí být nejen výnosný a rentabilní, ale také likvidní, tedy musí být dobře schopen 
uhradit své potřeby.  
Pro správné pochopení ukazatelů likvidity je nezbytné vymezit a objasnit základní pojmy 
používané v dané oblasti: 
 Solventnost – ukazuje, jak se podnik schopen včas a v požadované výši hradit veškeré 
své splatné závazky 
 Likvidita – vyjadřuje schopnost podniku přeměny určité složky majetku na peněžní 
prostředky, které následně slouží k včasné platně závazků 
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 Likvidnost – vyjadřuje, jak je obtížná přeměna majetku na hotové peněžní prostředky. 
Oběžný majetek z hlediska likvidnosti můžeme členit na 3 stupně: 
o Nejvyšší – krátkodobý finanční majetek 
o Krátkodobé pohledávky 
o Zásoby  
Pro správné fungování podniku není dobrá příliš vysoká likvidita, protože podnik má příliš 
finančních prostředků vázaných v aktivech. Na druhou stranu není dobrá ani příliš nízká 
likvidita, protože se může lehce stát, že podnik nebude schopen dostát svým závazkům. 
Z toho lze tedy vyvodit, že likvidita by měla být ve finanční rovnováze. (4) 
V praxi se převážně používají tři základní ukazatele likvidity: 
 
Okamžitá likvidita 
Okamžitá likvidita, neboli likvidita 1. stupně, ukazuje schopnost podniku okamžitě hradit své 
splatné dluhy. V čitateli se objevují nejlikvidnější položky z oběžných aktiv, tedy součet 
peněz na běžném účtu, v pokladně a volně obchodovatelné cenné papíry. Do jmenovatele se 
dosadí krátkodobé dluhy, do kterých patří i bankovní úvěry a krátkodobé výpomoci. 
Doporučená hodnota tohoto ukazatele je od 0,2 do 0,5 s tím, že hodnota 0,2 je zároveň 
označována za kritickou.(9) 
Okamžitá likvidita = peněžní prostředky 
krátkodobé závazky 
  Vzorec 20: Okamžitá likvidita (7) 
 
Pohotová likvidita 
Pohotová likvidita bývá označována také jako likvidita 2. stupně. V čitateli se objevují oběžná 
aktiva, z kterých jsou vyloučeny zásoby (materiál, výrobky, atd.), jako nejméně likvidní část 
oběžných aktiv. Pro výsledek pohotové likvidity platí,že čitatel a jmenovatel by se měly 
rovnat, případně být v poměru 1,5:1. Z toho vyplývá, že doporučená hodnota ukazatele je 
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v rozmezí od 1 do 1,5. Vyšší ukazatel je příznivý pro věřitele, ale méně příznivý pro majitele 
firmy. 
Pohotová likvidita = oběžná aktiva - zásoby 
krátkodobé závazky 
  Vzorec 21: Pohotová likvidita (7) 
 
Běžná likvidita 
Běžná likvidita, označována též za likviditu 3. stupně, značí kolikrát jsou krátkodobé závazky 
kryty celkovými oběžnými aktivy podniku. Ukazatel informuje věřitele o tom, jak by byl 
podnik schopen uspokojit jejich pohledávky, kdyby proměnil všechna oběžná aktiva na 
finanční prostředky. Hodnota ukazatele by se měla pohybovat v rozmezí od 1,5 do 2,5. 
Běžná likvidita = oběžná aktiva 
krátkodobé závazky 
  Vzorec 22: Běžná likvidita (7) 
 
F) Provozní ukazatele 
Provozní ukazatele se zaměřují na vnitřní chod firmy. Management díky těmto ukazatelům 
sleduje základní aktivity podniku, které především souvisí s náklady. Sledování náklady vede 
v důsledku k hospodárnějšímu fungování a tím k dosahování lepšího hospodářského 
výsledku.(11) 
Mezi nejčastější ukazatele patří:  
Mzdová produktivita 
„Udává kolik výnosů připadá na 1 Kč vyplacených mezd.“4 Ukazatel by měl mít rostoucí 
tendenci.  
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Mzdová produktivita = výnosy (bez mimořádných) 
Mzdy 
  Vzorec 23: Mzdová produktivita (6) 
nebo 
Mzdová produktivita = přidaná hodnota 
mzdy 
  Vzorec 24: Mzdová produktivita (7) 
 
Produktivita dlouhodobého hmotného majetku 
Hodnota tohoto ukazatele by měla být co nejvyšší a udává jak je využit dlouhodobý hmotný 
majetek.  
Produktivita dlouhodobého hmotného majetku = výnosy (bez mimoř.) 
DHM v PC 
  Vzorec 25: Produktivita dlouhodobého hmotného majetku (7) 
 
Nákladovost výnosů (tržeb) 
„Ukazuje zatížení výnosů firmy celkovými náklady. Hodnota ukazatele by měla klesat“5 
Nákladovost výnosů = náklady 
výnosy (bez mimoř.) 





                                                 
5
 SEDLÁČEK, J. Účetnictví pro manažery. 1. vyd. Praha: GRADA Publishing, 2005. 228 s. ISBN 80-247-1195-




Materiálová náročnost výnosů 
Tento ukazatel poměřuje kolik spotřebovaného materiálu zatěžuje výnosy. 
Materiálová náročnost výnosů = spotřeba materiálu a energie 
výnosy (bez mimoř.) 
  Vzorec 27: Materiálová náročnost výnosů (7) 
 
 Vázanost zásob na výnosy 
Tento ukazatel poměřuje kolik zásob je vázáno na 1 Kč výnosů. Platí, že tím je hodnota nižší, 
tím lépe.  
Vázanost zásob na výnosy = zásoby 
výnosy (bez mimoř.) 
  Vzorec 28: Vázanost zásob na výnosy (7) 
 
Struktura nákladů 
Jedná se v podstatě o rozbor nákladů, tedy vyjádření, jak se určitý druh nákladů (odpisy, 
osobní náklady, atd.) podílí na celkových nákladech. 
Struktura nákladů = odpisy 
celkové náklady 
  Vzorec 29: Struktura nákladů (7) 
 
2.4.4 Analýza soustav ukazatelů 
Vzhledem k tomu, že cílem finanční analýzy je komplexní vyhodnocení finančního zdraví 
podniky, používá se v současné době značné množství soustav ukazatelů. Všechny předešlé 
ukazatele nehodnotí podnik celkově, ale pouze úsek činnosti. Proto se k posouzení celkové 
finanční situace podniku vytváří soustavy ukazatelů.(11) 
Jedná se převážně o soustavy zahraničních ukazatelů, které byly upraveno pro podmínky 




Altmanova formulace bankrotu (Z-skóre) 
Jedná se o bankrotní model. Jeho cílem je tedy odlišit od sebe firmy bankrotující od těch, kde 
je pravděpodobnost bankrotu malá. Model je formulován diskriminační metodou. Je to 
metoda, která třídy sledované objekty do několika přesně definovaných skupin. Altmanův 
model je považován za nejlepší metodu k odhalení příliš velkých úvěrových rizik. I z toho 
důvodu, že model je poměrně jednoduchý na výpočet, se stal oblíbeným v České republice.(1) 
Hodnota Altmanova modelu je charakterizována následující rovnicí: 
Z = 1,2*X1 + 1,4*X2 + 3,3*X3 + 0,6*X4 + 1*X5 










Interpretace možných výsledků:(9) 
1,2 a méně  hrozba bankrotu 
1,2 – 2,9  tzv. „šedá zóna“ – nehrozí ani bankrot, ale firma ani příliš neprosperuje 





čistý pracovní kapitál  
celková aktiva X2 = 






tržní hodnota vlastního kapitálu  
celkové závazky 
X5 = 





Model vytvořený manžely Neumaierovými. Jedná se o výsledek 24 matematicko-statistických 
modelů podnikového hodnocení. Model je tvořen na podobné bázi jako Altmanova formulace 
bankrotu. V rovnici se objevují poměrové ukazatele zadluženosti, rentability, likvidity a 
aktivity a stejně jako u Altmanova modelu jsou jednotlivým ukazatelům přiřazeny jejich váhy. 
Index IN05 je nejaktualizovanějším typem Indexu IN. Nahrazuje tak předchozí index 
IN01.(1) 
IN05 = 0,13*A + 0,04*B + 3,97*C + 0,21*D + 0,09*E 










Interpretace možných výsledků.(9) 
0,9 a méně  hrozba bankrotu 
0,9 – 1,6  tzv. „šedá zóna“ – nehrozí ani bankrot, ale firma ani příliš neprosperuje 









celková aktiva  
















oběžná aktiva  
krátkodobé bankovní úvěry a výpomoci 
 39 
 
3 FINANČNÍ ANALÝZA SPOLEČNOSTI VHS PLUS, SPOL. 
S R.O. 
Finanční analýza bude provedena pomocí metod vysvětlených v teoretické části práce za 
období let 2007 – 2010. Společnost má hospodářský rok, který trvá vždy od 1.4. do 31.3. 
daného roku. Takže například rok 2007, který budu v práci zmiňovat, bude rok od 1.4.2007 
do 31.3. 2008. Výsledky společnosti VHS plus, spol. s r.o. (dále uváděná jako VHS plus) 
budou porovnány s konkurenční společností IMOS Brno, a.s. (dále uváděná jako IMOS). 
 
3.1 Analýza absolutních ukazatelů 
3.1.1 Horizontální analýza aktiv 
Položka 
změna 2007/2008 změna 2008/2009 změna 2009/2010 
absolut. relat. absolut. relat. abolut. relat. 
Aktiva celkem -12741 -5,27% -85577 -37,30% -39594 -27,57% 
Dlouhodobý 
majetek -8012 -33,83% -1016 -6,48% -1891 -12,90% 
DNM -157 -76,59% -40 -83,33% 99 1237,50% 
DHM -7602 -32,73% -976 -6,25% -1990 -13,58% 
DFM 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 
Oběžná aktiva -4014 -1,86% -84821 -40,12% -35686 -28,19% 
Zásoby -7806 -42,00% -3020 -28,01% -2720 -35,05% 
Dl. 
pohledávky 8255 1834,44% 669 7,69% -8151 -86,95% 
Kr. 
pohledávky -4892 -3,37% -57026 -40,65% -36991 -44,42% 
Kr. finanční 
majetek 429 0,01% -25444 -49,30% 12176 46,53% 
Časové 
rozlišení -715 -25,25% 260 12,28% -2017 -84,85% 





Graf 1: Horizontální analýza aktiv (zdroj: vlastní zpracování) 
 
Z horizontální analýzy aktiv vyplývá, že ve všech čtyřech sledovaných letech aktiva klesala. 
V roce 2008 byl celkový pokles aktiv nejnižší, a to 5,27%. Dlouhodobý majetek poklesl o 
necelých 34%. Z dlouhodobého hmotného majetku, který poklesl o 32,73%, společnost 
prodala některé své kanceláře, garáže, ale také stroje. Oběžná aktiva v tomto roce klesla pouze 
o 1,86%, kdy nejvíce poklesla položka zásoby, o 42%. Vliv na tento pokles měla hlavně 
nedokončená výroba, která se snížila téměř o polovinu. Velký nárůst ovšem nastal u 
dlouhodobých pohledávek, které vzrostly o 1834%. Zatímco v roce 2007 měla společnost 450 
tis. Kč v dlouhodobých pohledávkách, v roce 2008 už to bylo 8705 tis. Kč. Krátkodobé 
pohledávky se v roce 2008 příliš nezměnily a zaznamenaly pokles pouze 3,37%. Jedinou 
položkou, která se prakticky vůbec nezměnila je krátkodobý finanční majetek. Časové 
rozlišení zaznamenalo také pokles o 25,25%, kdy na tento pokles měly vliv jak náklady 
příštích období, tak příjmy příštích období.  
Rok 2009 byl ve znamení největšího poklesu aktiv za celé sledované období. Dlouhodobý 
majetek v tomto roce poklesl více než v roce 2008 a za tento pokles může snížení 
dlouhodobého nehmotného majetku. Z Oběžných aktiv, která poklesla o více než 40%, se 


















pohledávek je příznivý, neboť značí, že odběratelé platí své závazky a společnost tak získává 
volné finanční prostředky k realizaci dalších plánů.  
V posledním roce 2010 aktiva opět poklesla, a to o 27,57%. Z dlouhodobého majetku, jehož 
pokles byl necelých 13% oproti roku 2009, změnu zaznamenal dlouhodobý nehmotný 
majetek. Ten v tomto roce vzrostl díky nákupu softwaru. Oběžná aktiva zaznamenala pokles o 
28% a to díky krátkodobým a dlouhodobým pohledávkám. Díky úhradě pohledávek vzrostl 
krátkodobý finanční majetek o 46,53%. Na výrazný pokles pohledávek v tomto roce ovšem 
neměly vliv pouze jejich úhrady, ale také méně zakázek, které vedly k účtování dlouhodobých 
i krátkodobých pohledávek v nižších objemech.  
 
3.1.2 Horizontální analýza pasiv 
Položka změna 2007/2008 změna 2008/2009 změna 2009/2010 
absolut. relat. absolut. relat. abolut. relat. 
Pasiva celkem -12741 -5,27% -85577 -37,34% -39594 -27,57% 
Vlastní kapitál 12542 21,29% 1404 1,97% -669 -0,92% 
Základní kapitál 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 
Kapitálové fondy 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 
Rezervní fondy 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 
Výsledek hosp. min. 
let 3724 34,84% 15541 107,82% 6405 21,38% 
Výsledek hosp. 
běžného období 8818 33,00% -14137 -39,78% -7074 -33,05% 
Cizí zdroje -26254 -14,61% -85260 -55,58% -36328 -53,31% 
Rezervy 5592 54,92% -13059 -82,78% 98 3,61% 
Dlouhodobé 
závazky -4123 -68,34% 11297 591,47% -3109 -23,54% 
Krátkodobé 
závazky -33818 -20,82% -89646 -69,70% -29314 -75,20% 
Bankovní úvěry a 
výpomoci 6095 611,95% 6148 86,70% -4003 -30,24% 
Časové rozlišení 971 28,74% -1721 -39,57% -2597 -98,82% 
Tabulka 2: Horizontální analýza pasiv (zdroj: vlastní zpracování) 
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Zatímco podíl vlastního kapitálu v roce 2008 vzrostl oproti roku 2007 o 21,29%, podíl cizích 
zdrojů poklesl o 14,61%. Položka základní kapitál se v průběhu sledovaných let nezměnila. 
Výsledek hospodaření za běžné účetní období zaznamenal nárůst pouze v roce 2008, a to o 
33%. Zde jsou zahrnuty i mimořádné výnosy 7828 tis. Kč v podobně dividend z dceřiné 
společnosti VHS Brno, a.s. Společnost se v tomto roce rozhodla navýšit rezervy a také získat 
finanční prostředky pomocí krátkodobých výpomocí. V tomto roce jak dlouhodobé, tak i 
krátkodobé závazky poklesly. Dlouhodobé závazky zaznamenaly pokles o 68% a krátkodobé 
o necelých 21%. 
V roce 2009 už vlastní kapitál vzrostl pouze o necelá 2%. Zatímco výsledek hospodaření 
běžného období v tomto roce zaznamenal pokles o necelých 40% díky hospodářské krizi, 
která značně dopadla i na stavebnictví, výsledek hospodaření minulých let vzrostl o více než 
107%. Znamená to tedy, že se vedení společnosti rozhodlo ponechat si část zisku z předešlých 
let. V cizích zdrojích zaznamenaly větší výkyv dlouhodobé závazky, které vzrostly téměř o 
592%, ale krátkodobé závazky klesly o necelých 70%. I v tomto roce se společnost rozhodla 
pro využití krátkodobých finančních výpomocí a tím vzrostla položka bankovní úvěry a 
výpomoci o 86,7%. 
I poslední rok 2010 byl ve znamení poklesu pasiv. V tomto roce poklesl jak vlastní kapitál, 
tak i cizí zdroje. Z vlastního kapitálu se snížil podíl zisku z běžného účetního období o 33%. 
Z cizích zdrojů vzrostly pouze rezervy o 3%. V tomto roce se už nezvyšovaly bankovní úvěry 
a výpomoci. Tyto závazky společnost v roce 2010 snížila o více než 30%. Společnost také 
splatila část svých dlouhodobých i krátkodobých závazků. Dlouhodobé závazky poklesly o 




Graf 2: Horizontální analýza pasiv (zdroj: vlastní zpracování) 
 
3.1.3 Horizontální analýza výkazu zisků a ztrát 
Položka změna 2007/2008 změna 2008/2009 změna 2009/2010 
absolut. relat. absolut. relat. abolut. relat. 
Výkony 255507 61,25% -357043 -53,08% -71111 -22,53% 
Tržby z prodeje 
výrobků a služeb 264987 64,33% -361641 -53,43% -72738 -23,07% 
Výkonová spotřeba 242134 75,93% -323372 -57,64% -87656 -36,88% 
Přidaná hodnota 13373 13,61% -33671 -30,16% 16545 21,22% 
Osobní náklady 8809 15,33% -9632 -8,63% -12019 -21,22% 
Provozní VH -3671 -11,15% -6975 -23,84% -5062 -22,72% 
Finanční VH 16526 1873,70% -16304 -93,66% -374 -33,88% 
VH za běžnou 
činnost 9175 34,80% -14136 -39,77% -7074 -33,05% 
VH za účtní období 8818 33,00% -14137 -39,78% -7074 -33,05% 
VH před zdaněním 12498 36,58% -23280 -49,88% -5436 -23,24% 



















Jak je viditelné z horizontální analýzy výkazu zisku a ztráty, tak zatímco položky v roce 2007 
stoupaly, všechny položky v letech 2008-2010 klesly. Výkony v roce 2008 vzrostly o 61%, 
v roce 2009 klesly o 53% a stejně tak klesly i v roce 2010, a to o  22,5%. Lze tedy vidět, že 
pokles v roce 2010 už nebyl tak velký, ovšem ani toto číslo není příliš příznivé. Tržby za 
vlastní výrobky a služby měly obdobný vývoj jako výkony. V roce 2009 je pokles o více než 
polovinu oproti roku 2008. Jak už bylo řečeno u analýzy rozvahy, tento pokles byl způsoben 
hospodářskou krizí, která se velice projevila ve stavebnictví, a proto měla tedy firma méně 
zakázek a z toho důvodu i méně tržeb. Pokles tržeb byl ovšem, kromě hospodářské krize, 
způsoben rozhodnutím managementu, které směřuje k výnosům firma na úrovni 120-150 mil. 
Kč ročně. Jediným příznivým ukazatelem za tyto 4 sledované roky je přidaná hodnota. V roce 
2008 vzrostla o necelých 14%, v roce 2009 sice poklesla, ale v roce 2010 opět vzrostla o 21%. 
Pokles osobních nákladů v roce 2009 a 2010 byl způsoben převážně propouštěním 
zaměstnanců. Vzhledem k tomu, že firma neměla dostatek zakázek, rozhodla se snížit počet 
svých zaměstnanců. V roce 2009 došlo k poklesu 8% a v roce 2010 ještě k dalšímu poklesu o 
22%. Do budoucna se firma rozhodla zatím nezvyšovat počet svých zaměstnanců, i když 
zakázek již přibývá. Management firmy totiž zjistil, že nižší počet zaměstnanců je dostačující 
a stačí tedy pouze zvyšovat produktivitu práce. Dále můžeme vidět, že tržby v roce 2009 
poklesly o více než 53%, ale pokles výsledku hospodaření z provozní činnosti není tak velký. 
Je to dáno tedy tím, že firma v průběhu roku snižovala své náklady, a tak pokles tržeb neměl 
takový vliv na pokles výsledku hospodaření. Pokles finančního výsledku hospodaření v roce 
2009 je dán jednak poklesem tržeb z cenných papírů, dále všech ostatních výnosů a především 
výnosů z podílů, protože firma se v roce 2008 rozhodla prodat svůj podíl ve společnosti VHS 




Graf 3: Horizontální analýza VZZ (zdroj: vlastní zpracování) 
 
3.1.4 Vertikální analýza aktiv 
Položka 
Rok 
2007 2008 2009 2010 
Aktiva celkem 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 
Dlouhodobý majetek 9,79% 6,84% 10,21% 12,27% 
DNM 0,01% 0,02% 0,01% 0,10% 
DHM 9,60% 6,82% 10,20% 12,17% 
DFM 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Oběžná aktiva 89,04% 92,24% 88,14% 87,38% 
Zásoby 7,68% 4,70% 5,40% 4,85% 
Dl. pohledávky 0,01% 3,80% 6,53% 1,18% 
Kr. pohledávky 60,01% 61,22% 57,99% 44,50% 
Kr. finanční majetek 21,16% 22,52% 18,22% 36,86% 
Časové rozlišení 1,17% 0,92% 1,66% 0,35% 










Tržby z prodeje výrobků a 
služeb
Přidaná hodnota
VH za účtní období
  
Ve všech sledovaných letech podíl ob
z čehož vyplývá, že společnost VHS plus, spol. s
2007 je podíl dlouhodobého majet
majetku. Z oběžných aktiv jsou zde nejvíce zastoupeny krátkodobé pohledávky. Vzhledem 
k tomu, že se jedná o stavební spole
zastoupeny ve společnosti pouze necelými 8%.  V
postupně ke snižování stavu dlouhodobého majetku a navyšování ob
Dlouhodobý hmotný majetek poklesl v
kanceláří, garáží nebo strojů. V
majetku, kterým byl například nákup automobil
Pozitivní vývoj od roku 2008 do roku 2010 zaznamenaly krátkodobé pohledávky, které z
v roce 2008 klesly na necelých 45% v
dlouhodobé. V roce 2007 nebyly ve spole
2009 vzrostly na 6,53% a v roce 2010 op
zmíněnou položkou je krátkodobý finan
2007 zaujímal 21,16% z majetku, poté v
v roce 2009 na 18,22%, kdy bylo zastoupení krátkodobého finan
Nejvyšší podíl krátkodobého finan
2010, kdy zaujímal 36,86% majetku. Ve všech letech je krátkodobý finan
společnosti uložen převážně na bankovních ú














ěžných aktiv podniku převyšuje dlouhodobý majetek, 
 r.o. je kapitálově lehkou spole
ku necelých 10%, a to převážně v dlouhodob
čnost, která nepotřebuje příliš velké zásoby, jsou tyto 
 následujících třech
 roce 2008 na 6,84%. Tento pokles vyvolal prodej 
 roce 2009 i 2010 došlo k nárůstu dlouhodobé
ů v roce 2009 nebo pořízení haly v
 roce 2010. Kolísavý vývoj m
čnosti zastoupeni ani 1%, následn
ět zaznamenaly výrazný pokles na 1%. Poslední 
ční majetek, který měl také kolísavý vývoj. V
 roce 2008 nepatrně vzrostl na 22,52% a op
čního majetku nejnižší. 
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3.1.5 Vertikální analýza pasiv 
Položka 
Rok 
2007 2008 2009 2010 
Pasiva celkem 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 
Vlastní kapitál 24,35% 31,17% 50,72% 69,39% 
Základní kapitál 8,06% 8,51% 13,58% 18,75% 
Kapitálové fondy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Rezervní fondy 0,01% 0,87% 1,39% 1,91% 
Výsledek hosp. min. let 4,42% 6,29% 20,86% 34,95% 
Výsledek hosp. běžného 
období 11,05% 15,51% 14,91% 13,78% 
Cizí zdroje 74,26% 66,93% 47,45% 30,59% 
Rezervy 4,21% 6,89% 1,90% 2,71% 
Dlouhodobé závazky 2,49% 0,84% 9,20% 9,71% 
Krátkodobé závazky 67,14% 56,12% 27,14% 9,30% 
Bankovní úvěry a 
výpomoci 0,01% 3,10% 9,22% 8,88% 
Časové rozlišení 1,40% 1,90% 1,83% 0,03% 
Tabulka 5: Vertikální analýza pasiv (zdroj: vlastní zpracování) 
 
Podíl financování cizími zdroji ve společnosti se postupně od roku 2007 do roku 2010 snižuje 
a společnost více využívá vlastní zdroje. Zatímco v roce 2007 je zastoupení vlastního kapitálu 
pouze 24% a zbylých téměř 75% je převážně formou krátkodobých závazků, v roce 2010 už 
je podíl vlastního kapitálu 69%. Management firmy se tedy rozhodl postupně  snížit podíl 
financování z cizích zdrojů. Jedinou položkou, která ve vlastním kapitálu postupně klesá je 
výsledek hospodaření běžného období. Jediným rokem, kdy tato položka měla rostoucí 
  
tendenci byl rok 2008, kdy oproti roku 2007 vzrostla o 4,5%. Tento vývoj výsledku 
hospodaření za běžné období byl patrný již v
firma financována hlavně krátkodobými závazky. To je pat
zaujímají 67%. Postupně se podíl krátkodobých závazk
9%. Pokles této položky způsobil zm
Zastoupení ostatních položek jako jsou rezerv
výpomoci už není tak velké. Položka bankovní úv
pouze 0,01%, v dalších letech poté 
půjčit si finanční prostředky na svoje
nemá velké množství těchto výpomocí, v
takovou potřebu používat tento zdroj financování. To, že firma nepot
zdroj financování může být ovš
v předchozích letech. Dále v 
v roce 2010 rozpustila. Malou č
každým rokem klesá. 
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 našem případě krátkodobých, nebo
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em z velké míry ovlivněn tím, že nemá tolik zakázek jako 
roce 2008 firma navýšila rezervy a následně
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3.2 Analýza rozdílových ukazatelů 
Položka 
Rok 
2007 2008 2009 2010 
Čistý pracovní kapitál 52972 82776 87601 81229 
Čisté pohotové prostředky -111258 -77011 -12809 28681 
Tabulka 6: Rozdílové ukazatele (zdroj: vlastní zpracování) 
 
Čistý pracovní kapitál měří, jaký je rozdíl mezi oběžnými aktivy a krátkodobými závazky. 
V případě, že je hodnota ukazatele kladná, znamená to, že oběžná aktiva převyšují  
krátkodobé závazky, což má pozitivní vliv na likviditu společnosti. U společnosti VHS plus, 
spol. s r.o. byla naměřeno kladných hodnot ve všech letech. Nejnižší hodnota byla v roce 
2007, a to 52 972 tis. Kč. Od roku 2008 se hodnota pohybovala vždy nad 80 000 tis. Kč a 
nejvyšších hodnot byla naměřeno v roce 2009.  
Hodnoty čistých pohotových prostředků už neměly tak dobrý vývoj, jako čistý pracovní 
kapitál. V letech 2007, 2008 a 2009 byl ukazatel v záporných hodnotách. Pozitivní ovšem 
v těchto 3 letech bylo, že hodnoty se neustále snižovaly, a proto došlo v roce 2010 k tomu, že 
se ukazatel projevil v kladných hodnotách. V tomto roce už tedy podnik neměl problémy 
s krytím okamžitě splatných závazky za pomocí pohotových peněžních prostředků. 
 



















3.3 Analýza poměrových ukazatelů 
3.3.1 Ukazatele rentability 
Položka 
Rok 
2007 2008 2009 2010 
VHS IMOS VHS IMOS VHS IMOS VHS IMOS 
ROI 13,61% 10,20% 12,77% 11,79% 15,52% 17,98% 16,56% 12,39% 
ROA 11,05% 5,53% 15,51% 9,27% 14,90% 13,75% 13,78% 11,28% 
ROE 45,37% 35,61% 49,75% 45,02% 29,38% 63,55% 19,86% 55,35% 
ROS 6,49% 3,48% 5,25% 5,68% 6,79% 8,72% 5,91% 8,54% 
Tabulka 7: Ukazatele rentability (zdroj: vlastní zpracování) 
 
Rentabilita vloženého kapitálu vychází ve všech sledovaných letech dobře. V roce 2007 a 
2008 se hodnoty pohybují v obecně doporučeném intervalu 12-15% a v letech 2009 a 2010 
jsou hodnoty vyšší, než je doporučený interval. Lze tedy říci, že například v roce 2007 podnik 
dosáhl necelých 14 haléřů provozního zisku z jedné investované koruny.  
Po porovnání s konkurenční firmou IMOS Brno, a.s. bylo zjištěno, že v roce 2007, 2008 a 
2010 jsou hodnoty společnosti VHS plus, spol. s r.o. vyšší, a to v roce 2007 o 2,41%, 2008 o 
0,98% a v roce 2010 dokonce o 4,17%. Pouze v roce 2009 byly hodnoty oproti konkurenční 
společnosti nižší o 2,46%. Z výsledků tedy vyplývá, že společnost VHS plus umí svůj 
majetek využívat lépe a tudíž je jeho návratnost lepší než u konkurence.   
 
Hodnoty rentability celkových aktiv by se měly podle doporučeného intervalu pohybovat 
nad 10%, což společnost splňuje ve všech čtyřech letech. Nejnižší hodnota tohoto ukazatele 
byla v roce 2007, kdy byl výsledek 11,05%. Naopak, nejlepších výsledků společnost dosáhla 
o rok později, tedy v roce 2008, kdy byl výsledek 15,51%.  
V porovnání s konkurenční společností je na tom VHS plus ve všech letech lépe. Největších 
rozdílů bylo zaznamenáno v letech 2007 a 2008, kdy konkurenční společnost IMOS 
nedosáhla ani doporučených hodnot. V roce 2007 byl rozdíl mezi těmito společnosti 5,52% a 
v roce 2008 6,24%.  
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Rentabilita vlastního kapitálu má v průběhu sledovaných čtyř let poměrně kolísavý průběh. 
Zatímco v roce 2007 byla hodnota 45,37%, v roce 2010 už to bylo o více než 20% méně, a to 
19,86%. Hodnota v roce 2010 je zároveň nejnižší hodnota v průběhu čtyř let. Nejvyšší 
hodnotu podnik vykazoval v roce 2008, kdy to bylo 49,75%. Za pokles rentability vlastního 
kapitálu v roce 2009 a 2010 může pokles výsledku hospodaření za účetní období. I přes 
kolísavý průběh je hodnota tohoto ukazatele ve všech letech vysoká.  
Po porovnání s konkurenční firmou bylo zjištěno, že společnost VHS plus na tom byla lépe 
v letech 2007 a 2008. Mezitím co společnost VHS plus ale v roce 2009 zaznamenala pokles 
ukazatele, u konkurenční společnosti došlo k výraznému vzestupu. Zatímco rozdíl mezi 
analyzovanou společností a konkurenční byl v roce 2008 4,73% ve prospěch společnosti VHS 
plus, v roce 2009 byl rozdíl 34,17%, ale tentokrát ve prospěch konkurenční společnosti. 
V posledních dvou letech je tedy rentabilita vlastního kapitálu lepší u konkurence. 
 
Obecně doporučená hodnota rentability tržeb je nad 6%. Hodnoty společnosti VHS plus, 
spol. s r.o. je nad tímto procentem pohybují v roce 2007 a 2009, kdy jsou lehce nad 6%. 
V roce 2010 je hodnota také dobrá, i když je 0,09% pod doporučenou hodnotou. Pouze v roce 
2008 je tedy výsledek trochu slabší. Rozdíl od doporučené hodnoty ovšem ani v tomto roce 
není příliš velký, a proto lze říci, že hodnota ukazatele rentability tržeb je celkově dobrá.  
Konkurenční společnost má výsledky kolísavější než společnost VHS plus, spol. s r. o. V roce 
2007 jsou její hodnoty horší, ale v ostatních třech letech je na tom konkurenční společnost 
lépe. Největší rozdíl mezi těmi společnostmi je v 2010. Je tedy potřeba zapracovat na 





Graf 7: Ukazatele rentability 
 
3.3.2 Ukazatele aktivity 
Položka 
VHS
Obrat celkových aktiv 1,7
Obrat stálých aktiv 17,39
Doba obratu zásob 16,24
Doba obratu kr. 
pohledávek 126,9
Doba obratu kr. 
závazků 141,98
Tabulka 8: Ukazatele aktivity
 
Obrat celkových aktiv se ve všech letech pohybuje v
to tedy, že společnost má optimální množství majetku pro své fungování. V
hodnota pohybuje těsně nad hranicí hodnoty
majetku. Oproti tomu v roce 2008 se hodnota pohybuje tém
by znamenalo, že firma má málo majetku a mohlo by se tedy stát, že by musela odmítat 
některé své zakázky, které by nebyla 
Struktura majetku se přizpůsobuje situaci na trhu. Spole













2007 2008 2009 
 IMOS VHS IMOS VHS IMOS
 1,48 2,95 1,63 2,2 1,46
 20 43,19 18,88 21,51 11,9
 4,46 5,73 13,98 8,86 8,57
 127,36 68,85 90,76 50,67 78,2
 135,26 63,48 142,12 39,22 34,16
 (zdroj: vlastní zpracování) 
 doporučeném intervalu 1,6
 1,6 a firma má tudíž příliš velké množství 
ěř u horní hranice intervalu, což 
schopna zvládat kvůli nedostatku potř
čnost se nemů
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 2,33 1,32 
 19 8,64 
 7,48 8,84 
 26,91 129,36 
 11,02 175,38 
-3. Znamená 
 roce 2007 se 
ebného majetku. 





provést pouze v případě, že by ukazatel byl mimo doporučený interval dlouhodobě. Pokud by 
měl tedy ukazatel neustále rostoucí charakter a přesahoval by doporučené hodnoty ve více 
letech po sobě, tak by management společnosti měl uvažovat o pořízení nového majetku.   
V porovnání s konkurencí je na tom společnost dobře. Společnost IMOS má všech letech více 
majetku než společnost VHS plus a zároveň podle obecných doporučených hodnot má 
majetku více než potřebuje a nevyužívá ho efektivně. 
 
V roce 2007 byl obrat stálých aktiv 17,39. Ve srovnání se společností IMOS jsou hodnoty 
ve většině let přibližně dvojnásobně vyšší. Situace značí, že společnost VHS plus využívá 
dlouhodobý majetek efektivněji než konkurence. V roce 2008 tento ukazatel výrazně stoupl, 
za což může snížení dlouhodobého majetku a zároveň zvýšení tržeb. Znamená to tedy, že 
dlouhodobý majetek je oproti roku 2007 využíván efektivněji. Pokud by ukazatel i nadále 
rostl, mohl by to být pro společnost signál k dalším investicím do dlouhodobého majetku, aby 
byla schopna plnit své zakázky, ale v roce 2009 opět ukazatel poměrně výrazně klesl. 
Společnost již v tomto roce nesnižovala objem svého dlouhodobého majetku, ale snížily se 
tržby, což znamená, že část dlouhodobého majetku nebyla využita k realizaci zakázek, a proto 
se tento ukazatel opět snížil. Podobný vývoj jako v roce 2009 má i ukazatel v roce 2010. 
V porovnání s konkurencí je na tom společnost lépe, protože ukazatel u společnosti IMOS 
neustále klesá, což znamená, že by se firma mohla potýkat s nedostatkem dlouhodobého 
majetku. Ukazatel společnosti VHS plus je oproti konkurenci poměrně stabilní s výjimkou 
roku 2008. Znamená to, že ve zbylých třech letech je poměr mezi dlouhodobým majetkem a 
tržbami poměrně vyrovnaný. 
 
Doba obratu zásob by se v průběhu let měla snižovat, aby doba mezi jejich nákupem a jejich 
vyskladněním byla co nejnižší. Hodnota ukazatele ve všech letech kolísá. Velice příznivého 
výsledku bylo dosaženo v roce 2008, kdy hodnota klesla o 2/3 oproti roku 2007. Následně 
hodnota v roce 2009 vzrostla a opět v roce 2010 poklesla.  
I u konkurenční společnosti IMOS je vývoj kolísavý. Hodnota ukazatele v roce 2007 byla u 
konkurence nižší než u VHS plus v každém analyzovaném roce. V roce 2008 ovšem jejich 
hodnota vzrostla na hodnotu necelých 14 dnů a tím převyšuje o více než polovinu ukazatel 
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VHS plus v tomto roce. V roce 2009 jsou na tom společnosti podobně a v roce 2010 je na tom 
lépe IMOS o 1,5 dne.  
 
Ukazatel doby obratu krátkodobých pohledávek udává počet dnů, během kterých je inkaso 
za každodenní tržby zadržováno v pohledávkách. V roce 2007 byla hodnota ukazatele téměř 
127 dnů, což znamená, že společnost čeká v průměrů přibližně 4 měsíce než jí odběratelé 
uhradí pohledávky. Pozitivní pro společnost je, že hodnota ukazatele v průběhu všech čtyřech 
let postupně klesá, takže se snižuje prodleva mezi vystavením faktury a inkasem pohledávky. 
V roce 2010 už je hodnota ukazatele přibližně 27 dnů, což je o 3 měsíce méně než v roce 
2007.  
V porovnání s konkurencí je na tom společnost lépe. V roce 2007 doba obratu pohledávek 
byla u obou společností v podstatě stejná. Změny ovšem nastaly v dalších třech letech. V roce 
2008 bylo inkaso pohledávek společnosti VHS plus přibližně o 22 dní kratší než u společnosti 
IMOS, v roce 2009 to bylo o 27 dní a v roce 2010 už o 102 dní. Zatímco společnost VHS 
plus, spol. s r.o. v roce 2010 výrazně zlepšila dobu obratu pohledávek, konkurenční 
společnost v tomto roce dobu obratu pohledávek výrazně prodloužila. 
 
Doba obratu krátkodobých závazků společnosti během sledovaných letech klesá. V roce 
2007 byla hodnota 142 dní, tedy téměř 5 měsíců a v roce 2010 už pouze 11 dní. V průběhu 
čtyřech letech došlo tedy k výraznému poklesu ukazatele. Doba obratu krátkodobých závazků 
by měla být vyšší než doba obratu krátkodobých pohledávek, protože je pro společnost 
výhodnější, když dříve inkasují za svoje pohledávky než platí za svoje závazky. V případě 
společnosti VHS plus to ovšem platí pouze v prvním roce. V dalších třech letech už je doba 
obratu pohledávek vyšší než doba obratu závazků.  
Výsledky konkurenční společnosti se od společnosti VHS plus výrazně liší. V prvním roce má 
konkurence dobu obratu závazku vyšší, ale v dalších třech letech už je to naopak. Na rozdíl od 
společnosti VHS plus je u konkurence pozitivní, že doba obratu krátkodobých závazků je ve 
všech letech, kromě roku 2009, vyšší než doba obratu pohledávek, takže společnosti IMOS 
její dodavatelé poskytují levný zdroj financování. 
 
  








Tabulka 9: Ukazatele zadluženosti
 
Podle obecně doporučených hodnot 
50% vlastních a 50% cizích zdroj
40% vlastních zdrojů. V průbě
byl poměr cizích zdrojů ve spole
srovnání s konkurencí byla ovšem zadluženost o 10% nižší. V
zlepšila na necelých 67% a i v
společnost IMOS. V roce 2009 už hodnot
hodnotu. Vliv na tento pokles zadluženosti m
oproti minulému roku snížily o tém







Aktivita VHS plus, spol. s r.o.
Obrat celkových aktiv Obrat stálých aktiv
Doba obratu zásob
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2007 2008 2009 
 IMOS VHS IMOS VHS IMOS
0,74 0,84 0,67 0,7931 0,47 0,7834
0,24 0,16 0,31 0,21 0,51 0,22
 39,75 164,38 851,24 68,15 322,12
 (zdroj: vlastní zpracování) 
celková zadluženost měla být 50:50 nebo 60:40, tedy 
ů, 60% vlastních a 40% cizích zdrojů nebo 60% cizích a 
hu sledovaných letech hodnota ukazatele klesá. V
čnosti 74%, což bylo podle doporučených hodnot p
 roce 2008 se již zadluženost 
 tomto roce je na tom VHS plus lépe, o více než 10%, než 
a celkové zadluženosti splň
ěly především krátkodobé závazky, které se  
ěř 2/3. I v tomto roce je na tom VHS plus ve srovnání 








Aktivita IMOS Brno, a.s.
Doba obratu kr. pohledávek
Doba obratu krátkodobých závazků
 
2010 
 VHS  IMOS 
 0,31 0,7959 
 0,69 0,2 
 58,58 125,77 
 roce 2007 
říliš. Ve 
uje doporučenou 




necelých 70%. V tomto roce nastal téměř přesně opačný stav než v roce 2007, kdy bylo více 
než 70% financí použito z cizích zdrojů. Na tento pokles měly vliv nejen krátkodobé závazky, 
ale i dlouhodobé závazky nebo bankovní úvěry a výpomoci. Společnost IMOS v roce 2010 
používá k financování téměř 80% cizích zdrojů. Ve všech letech je poměr financování 
vlastních a cizích zdrojů společnosti VHS plus lepší, než  společnosti IMOS. 
 
Koeficient samofinancování je opačným ukazatelem k celkové zadluženosti. Měří, jak je ve 
společnosti využíváno k financování vlastních zdrojů. Pokud se tedy ukazatel celkové 
zadluženosti snižuje, ukazatel samofinancování se snižuje. Po sečtení koeficientu 
samofinancován a celkové zadluženosti v absolutních číslech dostaneme číslo blížící se k 1. 
Abychom dostaly číslo 1, tedy 100%, museli bychom přičíst ještě časové rozlišení.  
V porovnání s oborovými průměry je financování společnosti VHS plus z vlastních zdrojů 
lepší v posledních dvou letech. V roce 2007 je hodnota horší a v roce 2008 je srovnatelná 
s oborovým průměrem. V roce 2009 již hodnota oborový průměr přesahuje, takže v poměru 






Tabulka 10: oborový průměr samofinancování (zdroj:19) 
 
Ukazatel úrokové krytí vypovídá o tom, kolikrát provozní výsledek hospodaření převyšuje 
nákladové úroky. Doporučené hodnoty jsou výsledky 3-6, tedy kdy EBIT převyšuje 
nákladové úroky 3x-6x. Z výsledků je patrné, že společnost VHS plus ve všech letech 
mnohonásobně převyšuje doporučené hodnoty. Nejnižší hodnoty byly zjištěny v roce 2007, 
kdy byly úroky kryty přibližně 31x provozním výsledkem hospodaření a nejvyšší hodnota 
byla v roce 2008, kdy byly úroky kryty 164x provozním výsledkem hospodaření. Znamená to 
tedy, že její nákladové úroky jsou ve srovnání s provozním výsledkem hospodaření podstatně 
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Tabulka 11: Ukazatele likvidity
 
Ukazatel běžné likvidity, tedy likvidity 3.stupn
Pouze v první roce je hodnota nižší než je doporu
příznivý, protože značí, že při prodeji veškerého ob
krátkodobé závazky. Pozitivní je ovšem vývoj v
pohybují v tomto intervalu, což znamená, že spole
majetku ke krytí krátkodobých závazk
a v roce 2010 dokonce na hodnotu 9,4. Tyto hodnoty už p
Znamená to, že společnost má p
krátkodobých závazků. V prů ě













 2008 2009 
 IMOS VHS IMOS VHS IMOS
 1,62 1,64 1,5 3,25 1,48 
 1,59 1,56 1,41 3,05 1,42 
 0,46 0,4 0,66 0,67 0,72 
 (zdroj: vlastní zpracování) 
ě, by se měl pohybovat v
čený interval. Tento stav není pro spole
ěžného majetku by nebyla schopna uhradit 
 dalších letech. V roce 2008 se výsledky už 
čnost má optimální množství ob
ů. V roce 2009 už tento ukazatel stoupl na hodnotu 3,25 
řekračují doporu
říliš mnoho nevyužitého oběžného majetku ke krytí 
b hu všech sledovaných let se množství ob


























hodnota tohoto ukazatele v posledních dvou letech nepříznivá. V porovnání s konkurencí, 
která má ve všech čtyřech letech hodnotu ukazatele v doporučených intervalech, jsou 
výsledky horší. Největší rozdíl mezi společností VHS plus a IMOS byl zaznamenán právě 
v letech 2009 a 2010, kdy společnost IMOS dosahovala příznivých výsledků, ale společnost 
VHS plus mnohonásobně vyšších.  
 
Likvidita 2. Stupně, pohotová likvidita, ukazuje podobné výsledky jako likvidita běžná. 
Doporučených hodnot, které se pohybují v intervalu 1-1,5, společnost dosahuje pouze v roce 
2007. V roce 2008 už dochází k menšímu nárůstu, kdy ukazatel přesahuje doporučenou horní 
hranici intervalu o 0,09. V letech 2009 a 2010 už dochází ke strmému vzrůstu. V roce 2009 je 
hodnota ukazatele 3,05 a v roce 2010 už 8,88. Znamená to tedy, že společnost vlastní více 
dlouhodobých pohledávek, krátkodobých pohledávek a krátkodobého finančního majetku, než 
který potřebuje ke krytí krátkodobých závazků. 
Zatímco společnost VHS plus splňuje doporučené hodnoty pouze v roce 2007, u společnost 
IMOS je to přesně opačně. Tedy pouze v roce 2007 tyto hodnoty nesplňuje. V dalších třech 
letech má společnost IMOS optimální množství pohledávek a krátkodobého finančního 
majetku na krytí krátkodobých závazků.  
 
Okamžitá likvidita, 1.stupně, by se dala ze všech stupňů likvidity hodnotit jako 
nejpříznivější. Doporučených hodnot v intervalu 0,2-0,5 společnost dosahuje v roce 2007 a 
2008. V roce 2009 už sice tento interval přesahuje, ale jen o 0,17. Velký nárůst ukazatele 
nastal v roce 2010, kdy hodnota stoupla o 3,3 oproti minulému roku, a to na hodnotu 3,97. 
Opět to tedy znamená, že má společnost příliš krátkodobého finančního majetku na krytí 
krátkodobých závazků.  
I v likviditě 1.stupně vycházejí hodnoty konkurenční společnosti IMOS lépe než společnosti 
VHS plus. Ta sice splňuje doporučený interval pouze v roce 2007, ale dalších letech 2008, 
2009 a 2010 se hodnoty kolem horní hranice intervalu pohybují. Na rozdíl od společnosti 







Tabulka 12: Ukazatele likvidity VHS plus, spol. s
vlastní zpracování) 
Hodnota ukazatelů likvidity uvedených v
V krátkodobém finančním majetku je totiž 
záruky. Ukazatel tedy nemá zcela p
uvedeny všechny stupně likvidity, tentokrát bez b
odečtení těchto záruk má spole
finančního majetku, který není efektivn
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1,29 1,61 3,02 
1,18 1,52 2,82 
0,28 0,36 1,91 
 r.o. bez bankovních záruk 
 tabulce 11 se ovšem trochu liší od skute
část peněz na účtech blokována na bankovní 
řesnou vypovídací hodnotu. V tabulce 12 jsou tedy 
ankovních záruk. Z tabulky vyplývá, že i po 
čnost v posledních dvou letech zbytečně
























3.3.5 Provozní ukazatele 
Položka 
Rok 










Mzdová produktivita 2,32 2,53 2,26 2,88 1,81 2,5 2,86 2,23 
Nákladovost výnosů 0,94 0,91 0,95 0,91 0,94 0,95 0,96 0,97 
Produktivita z přidané 
hodnoty 501,41 1227 587,63 1140 487,36 1295 621,86 1834 
Tabulka 13: Vybrané provozní ukazatele (zdroj: vlastní zpracování) 
 
Mzdová produktivita 
Mzdová produktivita udává, kolik korun výnosů připadá na 1 korunu vyplacených mezd. 
Ukazatel by měl mít rostoucí tendenci, což ve VHS plus není. V letech 2007, 2008 a 2010 se 
hodnota pohybuje nad 2 korunami s tím, že nejvyšších hodnot společnost dosahuje 
v posledním roce, 2010. Naopak nejnižší hodnoty bylo naměřeno o rok dříve, tedy v roce 
2009, kdy se oproti roku 2008 ukazatel propadl přibližně o 0,4 koruny.  
Ve srovnání se společností IMOS je na tom VHS plus hůře. Ve všech letech dosahuje 
společnost hodnot vyšších než 2 koruny výnosů na 1 korunu mezd. V letech 2007, 2008 a 
2009 dosahuje IMOS vyšších výsledků než VHS plus. Pouze v posledním sledovaném roce 
2010 je hodnota ukazatele u VHS plus vyšší a to přibližně o 0,6 koruny.  
 
Nákladovost výnosů 
Ukazatel měří zatížení výnosů celkovými náklady. Optimální je, když hodnota ukazatele 
postupně klesá. Z tabulky vyplývá, že ukazatel se v průběhu let příliš neměnil. Znamená to, že  
náklady rostou, či klesají úměrně změně výnosů. Do budoucna by bylo lepší, kdyby hodnota 
ukazatele klesala. Vývoj u konkurenční společnosti IMOS byl velmi podobný jako u 





Graf 11: Vybrané provozní ukazatele (zdroj: vlastní zpracování) 
 
Produktivita z přidané hodnoty 
Ukazatel udává jak velký podíl přidané hodnoty připadá na jednoho zaměstnance. Pozitivní 
pro společnost je, když ukazatel neustále roste. Vývoj ukazatele ve společnosti VHS plus je 
poměrně pozitivní. Ukazatel v roce 2007 a 2008 roste. V roce 2009 sice nastal pokles, ale 
v roce 2010 ukazatel opět vzrostl a v tomto roce byla hodnota nejvyšší. V porovnání se 
společností IMOS jsou hodnoty u VHS plus nižší ve všech letech, takže oproti konkurenci má 
společnost horší produktivitu z přidaného hodnoty. 
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3.4 Analýza soustav ukazatelů 
3.4.1 Altmanův index 
Rok VHS plus IMOS 
2007 2,5 2,23 
2008 3,78 2,3 
2009 3,88 2,39 
2010 4,53 1,95 
Tabulka 14: Altmanův index (zdroj: vlastní zpracování) 
 
Altmanův index je jedním z bankrotních modelů hodnotících společnost jako celek. Na 
rozdíl od všech ostatních ukazatelů tedy nehodnotí pouze určitou část podniku, ale hodnotí 
podnik komplexně. Pro tento bankrotní model existuje tzv. „šedá zóna“, která je v intervalu 
od 1,2 do 2,9. Pokud se podnik nachází v této šedé zóně, znamená to, že není přímo ohrožen 
bankrotem, ale měl by se mít na pozoru, protože jisté problémy by nastat mohly. Z analýzy 
vyplynulo, že společnost VHS plus, spol. s r.o. se v šedé zóně nachází pouze v roce 2007, a to 
převážně u horní hranice intervalu. Znamená to, že společnost není ohrožena bankrotem, ale 
s jistými potížemi se potýká. V dalších třech letech ukazatel stoupá a ani v jednom z nich se 
nenachází v šedé zóně. Pro společnost je to dobrý výsledek, protože značí, že se společnost 
nepotýká s problémy, ale je dobře fungující a prosperujícím podnikem. 
Hodnoty ukazatele konkurenční společnosti IMOS vykazují v letech 2007, 2008 a 2009 
podobných výsledků a vždy se nachází v šedé zóně, takže společnost nemá problémy 
s hospodařením. Výraznější pokles nastal v roce 2010, kdy hodnota ukazatele klesla pod 2. 
Pro podnik je to signál, že jeho hospodaření je oproti ostatním rokům horší a měl by se tedy 
snažit přijmout nějaká opatření, aby se v dalších letech nestalo, že by hodnoty klesly pod 
úroveň šedé zóně, kdy už by byl podnik přímo ohrožen bankrotem. Po porovnání 
s konkurencí lze tedy říci, že společnost VHS plus hospodaří výrazně lépe. Nejvíce je to 






Graf 13: Altmanův index (zdroj: vlastní zpracování) 
 
3.4.2 Index důvěryhodnosti (Index IN05) 
Tabulka 15: Index důvěryhodnosti (zdroj: vlastní zpracování) 
 
Stejně jako Altmanův index, tak i index důvěryhodnosti českého podniku má tzv. „šedou 
zónu“, která se pohybuje v intervalu od 0,9 do 1,6. Společnos t VHS plus, spol. s r.o. se 
ve  všech sledovaných letech pohybuje v šedé zóně. V roce 2007 se hodnoty blíží k horní 
hranici intervalu, takže nemusí mít obavy, že by byla ohrožena bankrotem. V roce 2008 
společnost dosahuje nejnižší hodnoty za sledované čtyři roky, kdy se hodnota více blíží 
dolním hranici intervalu. Pro společnost je to signál, že oproti minulému roku je její 
Rok VHS plus IMOS 
2007 1,59 1,39 
2008 1,24 1,49 
2009 1,6 1,71 
2010 1,49 1,42 
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hospodaření o něco horší. Zlepšení opět nastalo v roce 2009, kdy se hodnota rovná přesně 
horní hranici intervalu 1,6. V posledním sledovaném roce opět ukazatele trochu klesl, ale i 
v tomto roce se pohybuje převážně u horní hranice intervalu. 
I konkurenční společnost IMOS se pohybuje v šedé zóně, ale pouze v roce 2007, 2008 a 2010. 
V roce 2007 je na tom VHS plus lépe než IMOS o 0,2. Zatímco ukazatel u společnosti VHS 
plus v roce 2008 poklesl, u IMOS ukazatel stoupl, takže v tomto roce hospodařila lépe 
společnost IMOS. V roce 2009 na tom byla společnost IMOS nejlépe za sledované období. 
Její ukazatel dosáhl hodnotu přesahující horní hranici intervalu, takže se v tomto roce 
společnost nepotýkala s hospodářskými problémy a stala se dobře fungující společností. 
V posledním roce ovšem došlo  k poklesu téměř o 0,3 a společnost se opět nacházela v šedé 











3.5 Souhrnné hodnocení finanční a obchodní situace firmy 
Majetek a způsob krytí 
Ve struktuře majetku došlo v průběhu 4 let k menším změnám. V majetku firmy můžeme 
jasně vidět, že oběžná aktiva převládají nad aktivy stálými. Stála aktiva v roce 2007 
zaujímají necelých 10% celkového majetku. Poté došlo k poklesu v roce 2008 a v posledním 
sledovaném roce 2010 opět k nárůstu na 12,27%. Jde tedy vidět, že objem dlouhodobého 
majetku za 4 roky nepatrně vzrostl. V oběžných aktivech největší místo zaujímají krátkodobé 
pohledávky, a to ve všech letech. I jejich podíl ale v průběhu let klesá. Zatímco v roce 2007 
zaujímaly 60%, v roce 2010 už to bylo necelých 45%. Naopak roste podíl krátkodobého 
finančního majetku. Tyto dvě položky spolu samozřejmě souvisí. Celkově můžeme tedy 
vidět, že společnost nevlastní velké množství dlouhodobé majetku, takže se jedná o kapitálově 
lehkou společnost.  
Způsob krytí majetku se v průběhu sledovaných let měnil. Zatímco v roce 2007 používala 
společnost převážně cizí zdroje, které tvořily téměř 75% celkových pasiv, v roce 2010 už to 
bylo pouze necelých 31%. Za tento pokles může hlavně úhrada krátkodobých závazků. 
Vlastní zdroje společnosti tedy postupně stoupaly z původních 24% v roce 2007, až na 69% 
v roce 2010. 
 
Výsledek hospodaření 
Protože společnost podniká ve stavebnictví, největší podíl tržeb zaujímají tržby z prodeje 
vlastních výrobků a služeb. Tržby za prodej zboží firma nemá vůbec. Tržby z prodeje 
vlastních výrobků a služeb dosahují nejlepších výsledků v roce 2008 a poté postupně klesají. 
V roce 2009 poklesly o 53% a v roce 2010 o necelých 23%. Další dvě položky tržeb, tržby z 
prodeje dlouhodobého majetku a tržby z prodeje cenných papírů také mají také klesající 
charakter. Náklady jsou ve všech sledovaných letech nižní než tržby, takže i přes pokles tržeb 
společnost neustále vykazuje zisk. Výsledek hospodaření za účetní období, provozní 
výsledek hospodaření i finanční výsledek hospodaření mají podobný vývoj jako tržby 
z prodeje vlastních výrobků a služeb, takže jsou  nejvyšší v roce 2008 a poté neustále klesají. 





Ukazatele rentability můžeme celkově hodnotit jako dobré, takže návratnost majetku 
společnosti je v pořádku. Rentabilita vloženého kapitálu ve všech letech dosahuje 
doporučených hodnot a neustále stoupá. Rentabilita celkového kapitálu sice od roku 2008 
klesá, ale taktéž splňuje doporučené hodnoty. Rentabilita vlastního kapitálu také od roku 2008 
klesá, ale ve všech letech převyšuje rentabilitu celkového kapitálu, což je v pořádku. 
Posledním ukazatelem je rentabilita tržeb, která splňuje doporučenou hodnotu pouze v roce 
2007 a 2009, v letech 2008 a 2010 je těsně pod touto hranicí. 
Z ukazatelů aktivity vyšel pozitivně obrat celkových aktiv, který je v doporučeném intervalu, 
dále také doba obratu krátkodobých pohledávek, která poměrně rychle klesá, takže se 
zkracuje doba od vzniku pohledávky do jejího inkasa. Doba obratu krátkodobých závazků je 
dobrá pouze v roce 2007, v dalších letech už výsledky nejsou tak příznivé, protože jsou menší 
než doba obratu krátkodobých pohledávek, takže firma dříve platí své závazky, než inkasuje 
své pohledávky. Doba obratu zásob má kolísavý charakter. Nejdříve v roce 2008 prudce 
klesla, což je velice dobře, poté v 2009 vzrostla a opět v roce 2010 poklesla. Obecně by měla 
doba obratu zásob klesat.  
Ukazatele zadluženosti bych hodnotila jako dobré. Financování z cizích zdrojů se v průběhu 
let snižují a převládá financování z vlastních zdrojů. I přesto, že financování v posledním roce 
není podle zlatého pravidla, pro management společnost je lepší, pokud je firma financována 
z vlastních zdrojů a tudíž je nezávislá. 
Ve všech třech stupních likvidity je na tom společnost ve sledovaných letech také dobře. 
Hodnoty běžné, pohotové i okamžité likvidity se postupně zvyšují. Jediným ukazatelem, který 
je pod doporučeným intervalem je běžná likvidita v 1. roce. V dalších letech už ovšem stoupá, 
takže už společnost nemusí mít obavy o schopnost splácet krátkodobé závazky. Další dva 
ukazatele jsou v prvním roce v doporučených hodnotách. Ve druhém roce jsou 
v doporučeném intervalu všechny ukazatele a ve třetím roce nastává opět u všech ukazatelů 
nárůst, který se nejvíce projevil v roce 2010, kdy hodnoty vzrostl skokem oproti roku 2009. 
V posledních dvou letech se tedy stalo, že firma měla až příliš oběžného majetku ke krytí 
krátkodobých závazků.  
Co se týče provozních ukazatelů, tak mzdová produktivita má kolísavý vývoj. Pozitivní 
ovšem je, že v roce 2010 je hodnota nejvyšší, a to 2,86 Kč. Znamená to, že na 1 Kč mezd 
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připadá 2,86 Kč výnosů. Nákladovost výnosů má v podstatě stagnující charakter. Naměřené 
výsledky se liší pouze o setiny. Ukazatel by měl ovšem klesat, což se tak nestalo a hodnota 
naměřená v roce 2010 byla nejvyšší za sledované období. 
 
Soustava ukazatelů 
Podle Altmanova indexu se firma v  „šedé zóně“ nachází pouze v roce 2007, kdy  není přímo 
ohrožena bankrotem, ale s jistými potížemi by se potýkat mohla. V dalších letech už je nad 
touto zónou a nachází se tedy v zóně prosperity, kdy se nepotýká s problémy a stává se z ní 
tedy dobře fungující a prosperující společnost.  Hodnoty ukazatele se stále zvyšují, což je 
příznivé.   
Vývoj indexu důvěryhodnosti českého podniku (Index IN05) je kolísavý. Ve všech letech se 
firma nachází v „šedé zóně“. Znamená to tedy, že společnost není ohrožena bankrotem, ale 
má jisté hospodářské problémy, s kterými se musí potýkat. Pozitivní je, že hodnota se 







4 VLASTNÍ NÁVRHY ŘEŠENÍ 
V této kapitole se věnuji pouze těm položkám, které by podle výsledků analýzy potřebovaly 
změny. Z analýzy vyplynulo, že většina ukazatelů vychází v rozmezí doporučených intervalů 
a i v porovnání s konkurencí je na tom VHS plus ve většině případů lépe. Místa, která nevyšla 
úplně příznivě je rentabilita tržeb v roce 2008 a 2010, doba obratu pohledávek, doba obratu 
zásob, zadluženost, běžná likvidita v roce 2009 a 2010, pohotová likvidita v letech 2008, 2009 
a 2010 a okamžitá likvidita v roce 2009 a 2010. 
 
Majetek 
V oblasti majetku společnost není potřeba mnoho změn. Objem dlouhodobého majetku 
společnosti je dostačující vzhledem k množství výkonů, které firma realizuje. V oběžném 
majetku bych doporučila pouze změnu krátkodobých pohledávek, které by bylo dobré do 
budoucna neustále snižovat. Z výročních zpráv vyplynulo, že v roce 2007 a 2008 měla 
společnost většinu pohledávek z obchodního vztahu do splatnosti a pouze část pohledávek po 
splatnosti. V letech 2009 a 2010 nastal ovšem obrat a společnost už měla poměr pohledávek 
do splatnosti a po splatnosti přibližně půl na půl. Co se týče pohledávek po splatnosti, tak 
v roce 2009 bylo z celkového počtu 17 897 tis. Kč nejvíce pohledávek do 30 dnů po 
splatnosti, a to 10 039 tis. Kč, dále velká část je do 180 dnů po splatnosti, což je 4179 tis. Kč. 
V roce 2010 je vývoj jiný. Celkový počet pohledávek po splatnosti je 12 075 tis. Kč a více 
než polovina z nich je nad 1 rok po splatnosti, dalších přibližně 4 000 tis. Kč je do 9 měsíců 
po splatnosti. Společnost by se měla zaměřit na způsoby zajištění pohledávek. Nejjednodušší 
možnost, jak snížit dobu mezi vystavením faktury a inkasem pohledávky je snížení doby 
splatnosti pohledávky. Tak společnost získá dříve finanční prostředky, které může dále 
investovat. To může být u velkých odběratelů ovšem obtížné, protože mají velkou sílu na 
společnost a tlačí na prodlužování doby splatnosti. Společnost se také může rozhodnout 
k motivaci zákazníka před vznikem smluvního vztahu, a to formou jistých, ideálně finančních, 
bonusů formou skonta při včasném splacení pohledávky.  
skonto pohledávka s 60 denní lhůtou splatnosti 
3% úhrada do 2 týdnů 
1,50% úhrada do 3 týdnů 
1% úhrada do 1 týdne 
Tabulka 16: Příklad možného skonta (zdroj: vlastní zpracování) 
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V případě vzniku smluvního vztahu se také může společnost rozhodnout pro zálohu. Tak 
získá dopředu prostředky k další činnosti a další výhodou může být v případě neuhrazení 
pohledávky odběratelem, že společnost již má alespoň část inkasovanou. Další možnost, jak 
se dopředu pojistit před „neplatiči“ je sjednání pojištění pohledávky. Společnost si může 
nechat pojistit buď konkrétní obchod nebo obchodního partnera. Je tedy dobré, zjistit si 
dopředu informace o našem zákazníkovi a v případě, že by hrozilo nesplacení pohledávky, 
může společnost zvolit pojištění. Nemusí se tak bát, že přijde o své prostředky, protože po 
uplynutí karenční lhůty pojišťovna vyplatí hodnotu pohledávky. V současné době se 
pojištěním pohledávek zabývají společnosti ATRADIUS, COFACE, EULER HERMES 
ČESCOB nebo KÚP EGAP. V případě, že již dojde k tomu, že je pohledávka po splatnosti, 
může společnost v první řadě přistoupit ke komunikaci s dlužníkem. Jedná se o upomínky, 
které mohou být zaslány elektronickou nebo písemnou formou. Další možností je telefonická, 
popřípadě i osobní komunikace. V případě, že zákazník nereaguje na tyto upomínky, měla by 
společnost přistoupit k vymáhání dluhu. Vymáhání může provést buď soudní nebo 
mimosoudní cestou. Společností, které vymáhají pohledávky mimosoudní cestou je dnes na 
trhu velké množství, a proto není problém si vybrat. Tyto společnosti nabízejí jednak 
vymáhání pohledávek a také jejich odkoupení. Za tyto služby sice společnost zaplatí určité 
procento z pohledávky, ale ve většině případů se těmto společnostem platí až z vymožené 
částky. Tak získává společnost jistotu, že pokud takové procento zaplatí, neustále se jí to 
vyplatí, protože je lepší ztratit část pohledávky než nechat ji neuhrazenou celou. Další 
možností, jak si zajistit inkaso pohledávky může být využití faktoringové společnosti. Ta 
odkoupí pohledávky do lhůty splatnosti a přebírá na sebe riziko jejich nezaplacení. 
Faktoringová společnost zaplatí věřiteli hodnotu pohledávky sníženou o odměnu za činnost 
faktoringové společnosti. Společnost tak sice přijde o část z pohledávky, ale na druhou stranu 
má jistotu jejího zaplacení. Hodnoty vyplácené faktoringovými společnostmi se pohybují 
okolo 60-90% hodnoty pohledávky a provize, kterou si faktoringová společnost účtuje se 
pohybuje od 0,2 do 3% z výše pohledávky. Mezi společnosti, které se v České republice 
zabývají faktoringem patří například banky, jako je Komerční banka, ČSOB nebo Česká 







Jediný ukazatel rentability, který nevyšel v doporučených hodnotách je rentabilita tržeb v roce 
2008 a 2010. Pro zvyšování rentability tržeb je řešením buď navyšování tržeb nebo 
snižováním nákladů. Zvyšování tržeb může společnosti zajistit jedině zvýšení objemu 
realizovaných staveb. Nejlepším způsobem, jak zvýšit množství zakázek, je zlepšit propagaci 
společnosti, která povede k přílivu nových zákazníků.  
Snižování nákladů lze dosáhnout několika způsoby. Společnost se například může 
rozhodnout pro koupi nových strojů, které do budoucna vyvolají snížení některých složek 
nákladů, jako jsou osobní náklady nebo energie. Dalším způsobem jak snížit náklady může 
být, jak už bylo částečně zmíněno, snižování počtu zaměstnanců. Pokud se společnost zaměří 
na efektivnější využívání svých zaměstnanců, může zjistit, že někteří již nejsou potřeba. 
Z výročních zpráv společnosti vyplynulo, že od roku 2007 do roku 2010 došlo k poklesu 
počtu zaměstnanců o 46 lidí a do budoucna zatím společnost neplánuje navyšování počtu 
zaměstnanců. Bylo tedy zjištěno, že dosavadní kapacita je dostačující vzhledem situaci na 
trhu a rozhodnutí o snížení tržeb. Další možností snižování nákladů může být zaměření na 
způsob výběru dodavatelů materiálu potřebného na stavbu. Vzhledem k oboru podnikání 
nemusí mít společnost vázáno velké množství finančních prostředků v zásobách, protože o 
zakázkách společnost ví dlouho před samotnou realizací. Může si tedy dobře zanalyzovat 
dodavatele materiálu a vybrat si toho nejlevnějšího. Ovšem i zde je potřeba dbát na kvalitu 
materiálu, protože cena není to nejdůležitější z dlouhodobého hlediska. Kvalitní materiál 
vydrží déle a do budoucna je tedy malá pravděpodobnost, že by vznikaly problémy, které by 
společnosti mohly dělat špatnou reklamu kvůli používání nekvalitního materiálu. Je tedy 
potřeby vybírat kvalitní zboží za dobré ceny.  
 
Doba obratu pohledávek a závazků 
Doba obratu pohledávek by měla být vždy nižší než doba obratu závazků, aby nedocházelo 
k tomu, že společnost bude v průměru dříve hradit své závazky než inkasuje za své 
pohledávky. Příznivý vývoj má tento ukazatel pouze v roce 2007. V dalších letech už doba 
obratu závazků převyšuje dobu obratu pohledávek. Z výročních zpráv vyplývá, že většinu 
závazků má společnost do splatnosti, takže z větší části nemá problém s hrazením svých 
dluhů. Například v roce 2010 je z celkového počtu 15 792 tis. Kč po splatnosti 2 592 tis. Kč 
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závazků. Včasné hrazení závazků je příznivý ukazatel hlavně pro věřitele. Díky tomu, že 
společnost včas hradí své závazky, působí na věřitele seriózním dojmem a není z jejich 
pohledu rizikovou společností. Co se týče opatření, jak vyrovnat podíl mezi dobou obratu 
pohledávek a dobou obratu závazků tak, jak už bylo zmíněno výše, měla by se společnost 
zaměřit na vymáhání pohledávek, aby jich bylo co nejvíce hrazeno do splatnosti a postupně se 
tak doba obratu pohledávek a doba obratu závazků přibližovala.  
 
Způsob krytí 
Co se týká způsobu financování společnosti, pak je dobré, že se snižuje podíl cizích zdrojů, 
protože společnost se stává více nezávislou a není tolik vázána na externí zdroje financování. 
Financování z vlastních zdrojů je také pozitivní na ukazatele likvidity. Pokles podílu cizích 
zdrojů financování by ale neměl dále pokračovat. Ideální rozložení vlastních a cizích zdrojů je 
50:50 nebo 60:40, takže by bylo dobré, kdyby společnost opět více používala cizí zdroje, 
například závazky z obchodních vztahů nebo různé bankovní výpomoci, protože cizí zdroje 




Všechny ukazatele likvidity vykazovaly příznivých výsledků pouze v roce 2008. V roce 2007 
nebyla v pořádku jenom běžná likvidita. Ukazatel byl pod hranicí doporučeného intervalu a 
znamená to, že společnost neměla dostatečné množství oběžného majetku ke krytí 
krátkodobých závazků. Optimální by tedy bylo, kdyby společnost buď snížila své závazky, 
což také udělala, nebo zvýšila podíl oběžného majetku. V letech 2009 a 2010 už nebyly 
v pořádku žádné ukazatele likvidity. Všechny hodnoty převyšovaly doporučené intervaly. 
Běžná likvidita byla nejdříve v roce 2009 překročena o 0,7 a následně v roce 2010 nastal 
velký skok na hodnotu 9,4. Společnost měla příliš velké množství oběžného majetku.  
Hlavním důvodem vysokých hodnot je poměrně rychlý pokles krátkodobých závazků. Tím, že 
společnost likvidovala své závazky a podíl oběžného majetku se nesnižoval stejným 
poměrem, stalo se, že se ukazatele likvidity dostaly do tak vysokých hodnot. Nejlepším 
způsobem, jak upravit hodnoty všech stupňů likvidity je snížení množství oběžného majetku, 
konkrétně potom pohledávek a krátkodobého finančního majetku. Problematika pohledávek 
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byla řešena již výše. Velké množství zadržovaného krátkodobého finančního majetku je sice 
dobrý ukazatele pro management firmy, která se nemusí bát o svou likviditu, ale zároveň to 
značí neefektivní hospodaření s těmito nevyužitými prostředky. Společnosti bych tedy 
doporučila investování těchto prostředků. Jedním způsobem, jak využít finanční prostředky 
může být investování do nových strojů a zařízení. Ty sice v roce pořízení znamenají 
pořizovací náklady, ale v momentě, kdy se nahradí starý stroj novým, snižují se náklady na 
údržbu nebo spotřeba energie. To může vést dále i ke snížení osobních nákladů, protože 
pokud už není potřeba takové množství pracovníků na opravy a udržováním, může je 
společnost propustit. Další možností, jak využít volné finanční prostředky může být 
zhodnocení v investičních fondech. 
 
Propagace a reklama 
Velice důležitou součástí fungování společnosti je její propagace. Díky propagaci se firma 
prezentuje u stávajících zákazníků, ale také u těch potenciálních. Kromě kvality práce, 
spolehlivosti a udržování dobrých vztahů je v dnešní době jedním z nejdůležitějších způsobů 
propagace internet. Pokud má společnost kvalitní webové stránky, usnadní jí to získávání 
nových zákazníků. Pokud se podíváme na stránky společnosti www.vhsplus.cz, zjistíme, že 
jsou zde rezervy. Jako klad stránek bych mohla uvést jednoduchost jejich provedení a také 
zvolené firemní barvy. Dále určitě uvedené kontakty, které jsou přehledné a úplné, což je pro 
potenciální zákazníky velice důležité. Největším kladem stránek je určitě sekce „reference“, 
kde má společnost umístěné největší zakázky ze všech jejich činností. To je určitě důležitá 
informace pro nové zákazníky, kteří tak lehce zjistí, jaké jsou dosavadní úspěchy firmy. Co se 
týče nedostatků, tak stránky na první pohled vypadají lacině. Hned úvodní stránka by měla 
návštěvníka zaujmout a to se úplně nedaří. Úvodní stránka společnosti v podstatě neexistuje. 
Vzhledem k tomu, že společnost funguje na trhu v podstatě 20 let, tak o společnosti by toho 
mělo být na stránkách určitě uvedeno podstatně více. Dalším nedostatkem stránek je jejich 
neaktuálnost, a to například v sekci ekonomické informace. Dalším nedostatkem stránek je 
také jejich technické zpracování. Konkrétně tedy odkazy, kde text přesahuje pozadí, na 
kterém je umístěno. Celkově tedy webové stránky nepůsobí dobře. V první řadě by se mohla 
vylepšit grafická stránka webových stránek a také vytvoření lepší hlavní strany. Tyto dvě věci 
tvoří první dojem při vstupu na internetové stránky společnosti. Dále určitě průběžná 
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aktualizace informací, jako je doplnění nových výročních zpráv a ekonomických informací, 
aktualizace realizovaných staveb apod.  
Dalším způsobem propagace společnosti je umístění reklamy v rádiu. Jako ideální rádio pro 
umístění reklamy by mohlo být rádio Blaník. Jedná se o jedno z nejposlouchanějších rádií na 
Znojemsku a jejich cílová skupina je mezi 30 a 49 lety. Poslouchají jej tedy převážně lidé 
v produktivním věku, a proto jsou to vhodní kandidáti na potenciální zákazníky. Cena 
reklamy je velice individuální. Záleží kolik spotů a jak dlouhé společnost zvolí, dále také čas 
vysílání nebo sezónnost.  
Posledním navrhovaným způsobem propagace je reklamy v tisku. Pokud se i zde bude 
společnost orientovat pouze na Znojemsko, může zvolit ze tří možností. První je možnost 
reklamy v denním tisku, konkrétně Znojemském deníku. Další dva druhy novin vychází 
jednou týdně. Jedná se o Znojemský týden, který vychází vždy v pondělí, a Znojemsko, které 
vychází v úterý. I zde se cena odvíjí podle rozsahu zvolené reklamy, tedy pokud se jedná 
pouze o sloupek nebo například o stránku. V případě Znojemského deníku záleží i na dni, ve 
kterém se rozhodne společnost svou reklamu umístit. Ceník je totiž rozdělený do dvou 














Cílem bakalářské bylo zhodnotit současnou finanční situaci znojemské stavební společnosti 
VHS plus, spol. s r.o. za pomocí ukazatelů finanční analýzy. Analýza byla prováděna pomocí 
ukazatelů absolutních, rozdílových, poměrových a soustav ukazatelů za období roku 2007 – 
2010 s porovnáním s konkurenční společností IMOS Brno, a.s. 
Práce obsahuje několik částí. První část zahrnuje informace o společnosti, kterými jsou 
historie, organizační struktura, obor podnikání, SWOT analýza a Porterova analýza 5 
konkurenčních sil. Druhou částí jsou teoretická východiska pro výpočty a ve třetí části jsou 
tyto informace aplikovány na společnost VHS plus, spol. s r.o. a následné porovnání údajů 
s konkurenční společností. Velmi důležitá je poslední část práce, kde jsou obsaženy návrhy na 
zlepšení současné situace. Zde jsem se zaměřila na nedostatky zjištěné v praktické části práce. 
Z finanční analýzy vyplynuly nedostatky v oblasti majetku, rentability tržeb, likvidity, 
způsobu krytí a propagaci. 
Jedním z největších nedostatků společnosti v oblasti majetku jsou krátkodobé pohledávky. 
Konkrétně je tedy problém s jejich dobou obratu, která převyšuje dobu obratu krátkodobých 
závazků. Navrhla jsem tedy některá opatření, která vedou k plynulejší úhradě a zajištění 
pohledávek. Mezi tato opatření patří snížení doby platnosti, nabízení bonusů při včasném 
splacení, pojištění pohledávky nebo postoupení faktoringové společnosti. 
V oblasti rentability tržeb navrhuji snížení některých nákladů, a to například osobních nebo 
nákladů na pořízení materiálu. 
Z ukazatelů likvidity vyplynulo, že má společnost v posledních letech velké množství 
nevyužitého finančního majetku, a proto byly managementu společnosti doporučeny 
investice.  
Vzhledem k tzv. zlatému pravidlu financování vyšlo, že společnost je příliš financována 
z vlastních zdrojů, a tak jsem společnosti doporučila využití cizích zdrojů, protože ty jsou 
levnější než vlastní.  
V rámci propagace jsem se zaměřila hlavně na nedostatky na webových stránkách 
společnosti, které by potřebovaly kompletní úpravy. Dalším způsobem propagace jsem zvolila 
formou reklamy v rádiu a novinách. 
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ČPK  Čistý pracovní kapitál 
ČPP  Čisté pohotové prostředky 
ČPPF  Čistý peněžně-pohledávkový finanční fond 
ROI  Rentabilita vloženého kapitálu 
ROA  Rentabilita celkových vložených aktiv 
ROE  Rentabilita vlastního kapitálu 
ROCE  Rentabilita dlouhodobých zdrojů 
ROS  Rentabilita tržeb 
DHM  Dlouhodobý hmotný majetek 
DNM  Dlouhodobý nehmotný majetek 
DFM  Dlouhodobý finanční majetek 
PC  Pořizovací cena 
VH  Výsledek hospodaření 
VZZ  Výkaz zisků a ztrát 
EBIT  Zisk před úroky a zdaněním 
EAT  Zisk po zdanění (čistý zisk) 
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Příloha 1: Rozvaha společnosti VHS plus, spol. s.r.o. 
    2007 2008 2009 2010 
   AKTIVA CELKEM 241 932 229 191 143 614 104 020 
A. Pohledávky za upsaný základní kapitál   0 0 0 
B. Dlouhodobý majetek 23 685 15 673 14 657 12 766 
B. I. Dlouhodobý nehmotný  majetek 205 48 8 107 
B. I.   1. Zřizovací výdaje   0 0 0 
         2. Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje   0 0 0 
         3. Software 107 43 8 107 
         4. Ocenitelná práva   0 0 0 
         5. Goodwill   0 0 0 
         6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 98 5 0 0 
         7. Nedokončený dlouhodobý nehmotný majetek   0 0 0 
         8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehm. majetek   0 0 0 
B. II. Dlouhodobý hmotný majetek 23 227 15 625 14 649 12 659 
B. II.  1. Pozemky 2 608 2 299 2 299 2 295 
         2. Stavby 15 164 7 479 6 998 7 129 
         3. Samostatné movité věci a soubory movitých věcí 4 959 4 436 4 612 3 102 
         4. Pěstitelské celky trvalých porostů   0 0 0 
         5. Základní stádo a tažná zvířata   0 0 0 
         6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek 74 74 74 74 
         7. Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 6 007 1 190 563 0 
         8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hm. majetek   0 0 0 
         9. Oceňovací rozdíl k nabytému majetku 236 147 103 59 
B. III. Dlouhodobý finanční majetek   0 0 0 
B. III. 1. Podíly v ovládaných a řízených osobách   0 0 0 
         2. Podíly v účetních jednotkách pod podstatným vlivem   0 0 0 
         3. Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 253 0 0 0 
         4. Půjčky a úvěry-ovládající a řídící osoba, podstatný vliv   0 0 0 
         5. Jiný dlouhodobý finanční majetek   0 0 0 
         6. Pořizovaný dlouhodobý  finanční majetek   0 0 0 
         7. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanční majetek   0 0 0 
C. Oběžná aktiva 215 415 211 401 126 580 90 894 
C. I. Zásoby 18 586 10 780 7 760 5 040 
C. I.   1. Materiál 5 255 3 905 2 601 1 911 
         2. Nedokončená výroba a polotovary 13 331 6 875 5 159 3 129 
         3. Výrobky   0 0 0 
         4. Zvířata   0 0 0 
         5. Zboží   0 0 0 
         6. Poskytnuté zálohy na zásoby   0 0 0 
C. II. Dlouhodobé pohledávky 450 8705 9374 1223 
C. II.  1. Pohledávky z obchodních vztahů 450 8705 9374 1223 
         2. Pohledávky - ovládající a řídící osoba   0 0 0 
         3. Pohledávky - podstatný vliv   0 0 0 
         4. Pohledávky za společníky,členy družstva a za úč. sdružení   0 0 0 
         5. Dlouhodobé poskytnuté zálohy   0 0 0 
         6. Dohadné účty aktivní   0 0 0 
         7. Jiné pohledávky   0 0 0 
         8. Odložená daňová pohledávka   0 0 0 
C. III.  Krátkodobé pohledávky 145 194 140 302 83 276 46 285 
C. III. 1. Pohledávky z obchodních vztahů 131 091 114 403 44 373 18 129 
         2. Pohledávky - ovládající a řídící osoba   0 0 0 
         3. Pohledávky - podstatný vliv   0 0 0 
         4. Pohledávky za společníky,členy družstva a za úč. sdružení 6 865 17 260 6 700 1 264 
         5. Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění   0 0 0 
         6. Stát - daňové pohledávky 6 352 3 700 1 994 514 
         7. Krátkodobé poskytnuté zálohy 648 380 492 376 
         8. Dohadné účty aktivní 101 48 0 0 
         9. Jiné pohledávky 137 4511 29717 26002 
C. IV. Krátkodobý finanční majetek 51 185 51 614 26 170 38 346 
C. IV.1.  Peníze 110 134 109 315 
        2. Účty v bankách 51 075 50 659 25 954 37 817 
        3. Krátkodobé cenné papíry a podíly   821 107 214 
        4. Pořizovaný krátkodobý finanční majetek   0 0 0 
D. I. Časové rozlišení 2 832 2 117 2 377 360 
D. I.  1. Náklady příštích období 2 637 2 106 1 368 360 
        2. Komplexní náklady příštích období   0 0 0 









  2007 2008 2009 2010 
  
PASIVA CELKEM 241 932 229 191 143 614 104 020 
A. Vlastní kapitál 58 899 71 441 72 845 72 176 
A. I. Základní kapitál 19 495 19 495 19 495 19 495 
A. I.   1. Základní kapitál 19 495 19 495 19 495 19 495 
          2. Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly   0 0 0 
          3. Změny základního kapitálu   0 0 0 
A. II. Kapitálové fondy   0 0 0 
A. II.  1. Emisní ažio   0 0 0 
          2. Ostatní kapitálové fondy   0 0 0 
          3. Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a závazků   0 0 0 
          4. Oceňovací rozdíly z přecenění při přeměnách   0 0 0 
5. Rozdíly z přeměn společností       0 
A. III. Rezervní fondy,nedělit. fond a ost. fondy ze zisku 1 990 1 990 1 990 1 990 
A. III. 1. Zákonný rezervní fond / Nedělitelný fond 1 950 1 950 1 950 1 950 
          2. Statutární a ostatní fondy 40 40 40 40 
A. IV. Výsledek hospodaření minulých let 10 690 14 414 29 955 36 360 
A. IV.1. Nerozdělený zisk minulých let 10 690 14 414 29 955 36 360 
          2. Neuhrazená ztráta minulých let   0 0 0 
A. V. Výsledek hospodaření běžného účetního období 26 724 35 542 21 405 14 331 
B. Cizí zdroje 179 655 153 401 68 141 31 813 
B. I. Rezervy 10 183 15 775 2 716 2 814 
B. I.   1. Rezervy podle zvláštních právních předpisů   0 0 0 
          2. Rezerva na důchody a podobné závazky   0 0 0 
          3. Rezerva na daň z příjmů 8 100 4 944 0 918 
          4. Ostatní rezervy 2 083 10 831 2 716 1 896 
B. II. Dlouhodobé závazky 6 033 1 910 13 207 10 098 
B. II.  1. Závazky z obchodních vztahů 5 509 1 378 12 729 9 609 
          2. Závazky - ovládající a řdící osoba   0 0 0 
          3. Závazky - podstatný vliv   0 0 0 
          4. Závazky ke společníkům, členům družstva a k účastníkům sdružení   0 0 0 
          5. Dlouhodobé přijaté zálohy   0 0 0 
          6. Vydané dluhopisy   0 0 0 
          7. Dlouhodobé směnky k úhradě   0 0 0 
          8. Dohadné účty pasivní   0 0 0 
          9. Jiné závazky   0 0 0 
          10. Odložený daňový závazek 524 532 478 489 
B. III. Krátkodobé závazky 162 443 128 625 38 979 9 665 
B. III. 1. Závazky z obchodních vztahů 146 548 119 349 34 340 7 422 
          2. Závazky - ovládající a řdící osoba   0 0 0 
          3. Závazky - podstatný vliv   0 0 0 
          4. Závazky ke společníkům, členům družstva a k účastníkům sdružení   0 0 0 
          5. Závazky k zaměstnancům   0 0 0 
          6. Závazky ze sociálního zabezpečení a zdrav. pojištění 2 151 1 434 1 210 629 
          7. Stát - daňové závazky a dotace 304 132 13 536 
          8. Krátkodobé přijaté zálohy 10 726 321 91 969 
          9. Vydané dluhopisy   0 0 0 
          10. Dohadné účty pasivní 2 714 7 389 3 325 109 
          11. Jiné závazky   0 0 0 
B. IV. Bankovní úvěry a výpomoci 996 7091 13239 9236 
B. IV.1. Bankovní úvěry dlouhodobé   0 0 0 
          2. Krátkodobé bankovní úvěry   0 0 0 
          3. Krátkodobé finanční výpomoci 996 7091 13239 9236 
C. I. Časové rozlišení 3 378 4 349 2 628 31 
C. I.   1. Výdaje příštích období 2 076 3 720 2 554 0 
          2. Výnosy příštích období 1 302 629 74 31 
  
 
Příloha 2: Výkaz zisků a ztrát společnosti VHS plus, spol. s r.o. 
  
Výkaz zisků a ztrát 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 
I. Tržby za prodej zboží 1 0 0 0 0 0 0 
A. Náklady vynaložené na prodané zboží 0 0 0 0 0 0 0 
+ Obchodní marže 1 0 0 0 0 0 0 
II. Výkony 295 776 349 216 345 264 417 172 672 679 315 636 244 525 
II. 1. Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 268 843 337 244 302 037 411 890 676 877 315 236 242 498 
    2. Změna stavu zásob vlastní činnosti 22 265 9 287 -20 703 1 691 -6 456 -1 716 -2 030 
    3. Aktivace 4 668 2 685 63 930 3 591 2 258 2 116 4 057 
B. Výkonová spotřeba 211 325 270 096 268 322 318 896 561 030 237 658 150 002 
B. 1. Spotřeba materiálu a energie 72 218 85 110 89 056 75 507 64 007 49 540 40 239 
    2. Služby 139 107 184 986 179 266 243 389 497 023 188 118 109 763 
+ Přidaná hodnota 84 451 79 120 76 942 98 276 111 649 77 978 94 523 
C. Osobní náklady 52 193 50 134 55 535 57 469 66 278 56 646 44 627 
C. 1. Mzdové náklady 38 612 36 846 41 059 42 393 49 504 43 045 33 056 
     2.  Odměny členům orgánů společnosti a družstva 0 0 0   0 0 0 
     3.  Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 13 283 12 790 14 206 14 786 16 453 13 176 11 262 
     4.  Sociální náklady 298 498 270 290 321 425 309 
D. Daně a poplatky 855 1 686 909 772 633 629 537 
E. Odpisy dlouhodob. nehmotného a hmotného majetku 6 135 5 050 4 626 3 488 2 870 2 832 2 317 
III. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu 697 1 755 54 406 15 337 8 648 2 106 3 740 
III. 1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 229 333 49 680 14 256 6 895 288 2 259 
     2. Tržby z prodeje materiálu 468 1 422 4 726 1 081 1 753 1 818 1 481 
F. Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku a materiálu 465 1 373 48 704 13 277 9 198 1 872 3 648 
F. 1. Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku 10 0 44 334 12 230 7 603 208 2 231 
    2. Prodaný materiál 455 1 373 4 370 1 047 1 595 1 664 1 417 
G. 
Změna stavu rezerv a opravných položek v provozní oblasti     a 
komplexních nákladů příštích období -3 689 -2 147 305 3 439 8 554 -7 122 1 452 
IV. Ostatní provozní výnosy 720 785 871 754 748 159 88 054 
H. Ostatní provozní náklady 6 192 2 819 2 917 2 992 4 253 3 102 116 514 
V. Převod provozních výnosů 0 0 0   0 0 0 
I. Převod provozních nákladů 0 0 0   0 0 0 
* Provozní výsledek hospodaření 23 718 22 745 19 223 32 930 29 259 22 284 17 222 
VI. Tržby z prodeje cenných papírů a podílů 0 0 0 18 023 17 106 8 453 2 255 
J. Prodané cenné papíry a podíly 0 0 0 18 000 16 521 8 255 2 206 
VII. Výnosy z dlouhodobého finančního majetku 226 291 0 266 7828 0 0 
VII. 
1. 
Výnosy z podílů v ovládaných a řízených osobách a v účetních 
jednotkách pod podstatným vlivem 226 291 0 266 7828 0 0 
      
2. Výnosy z ostatních dlouhodobých cenných papírů a podílů  0 0 0   0 0 0 
      
3. Výnosy z ostatního dlouhodobého finančního majetku 0 0 0   0 0 0 
VIII. Výnosy z krátkodobého finančního majetku 0 0 0   0 1 0 
K. Náklady z finančního majetku 0 0 0   0 0 0 
IX. Výnosy z přecenění cenných papírů a derivátů 0 0 0   0 0 0 
L. Náklady z přecenění cenných papírů a derivátů 0 0 0   250 -250 2 
M. Změna stavu rezerv a  opravných položek ve finanční  oblasti 0 0 0   0 0 0 
X. Výnosové úroky 135 85 110 377 1267 1054 944 
N. Nákladové úroky 1 437 1 751 3 556 1 050 178 327 294 
XI. Ostatní finanční výnosy 274 946 572 4 307 22 126 4 520 132 
O. Ostatní finanční náklady 368 2 375 752 3 041 13 970 4 592 99 
XII. Převod finančních výnosů 0 0 0   0 0 0 
P. Převod finančních nákladů 0 0 0   0 0 0 
* Finanční výsledek hospodaření -1 170 -2 804 -3 626 882 17408 1104 730 
Q. Daň z příjmů za běžnou činnost 6 640 4 670 3 296 7 446 11 126 1 983 3 621 
Q. 1.  - splatná 6 894 4 425 3 369 7 874 11 117 2 038 3 610 
     2.  - odložená -254 245 -73 -428 9 -55 11 
** Výsledek hospodaření za běžnou činnost 15 908 15 271 12 301 26 366 35 541 21 405 14 331 
XIII. Mimořádné výnosy 0 0 0 358 1 0 0 
R. Mimořádné náklady 60 0     0 0 0 
S. Daň z příjmů z mimořádné činnosti 0 0 0   0 0 0 
S. 1.  - splatná 0 0 0   0 0 0 
    2.   - odložená 0 0 0   0 0 0 
* Mimořádný výsledek  hospodaření -60 0 0 358 1 0 0 
T. Převod podílu na výsledku hospodaření společníkům (+/-) 0 0 0   0 0 0 
*** Výsledek hospodaření za účetní období (+/-) 15 848 15 271 12 301 26 724 35 542 21 405 14 331 
**** Výsledek hospodaření před zdaněním 22 488 19 941 15 597 34 170 46 668 23 388 17 952 
 
